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N eces idades de F in a n c ia m ie n to  E x te rn o  de A m é rica  L a t in a  en lo s  80 1 /
A . A m é rica  L a t in a  y  la  econom ía m u n d ia l
1 . P e rs p e c t iv a s  de la  econom ía m u n d ia l en la  década de lo s  80
E l d e s e n v o lv im ie n to  económ ico  de A m é rica  L a t in a  e s tá  c o n d ic io n a d o  en 
m ed ida  im p o r ta n te  p o r  l a  e v o lu c ió n  económ ica  in t e r n a c io n a l  y  en e s p e c ia l  p o r  
la  de lo s  p a ís e s  in d u s t r ia l i z a d o s  m iem bros de la  OCDE. E l c o m e rc io , e l  
f in a n c ia m ie n to  d e l  d e s a r r o l lo  y  e l  s is te m a  m o n e ta r io  in t e r n a c io n a l  c o n s t i tu y e n  
lo s  t r e s  v ín c u lo s  p r in c ip a le s  en la s  r e la c io n e s  económ icas e x te rn a s  de la  
r e g ió n .  E s to s  a s p e c to s  e s tá n  ín tim a m e n te  l ig a d o s  e n t r e  s í  y  con la  e v o lu c ió n  
de la  a c t iv id a d  económ ica  g lo b a l  de lo s  p a ís e s .
La t r a n s ic ió n  de l a  econom ía m u n d ia l a l a  década de lo s  o c h e n ta  a p a re ce  
m arcada p o r num erosos y  c o m p le jo s  p ro b le m a s , en una a tm ó s fe ra  de r ie s g o s  e 
in c e r t id u m b r e . E l  c u a d ro  g e n e ra l de la  s i t u a c ió n  en lo s  ú l t im o s  años com bina 
e l  e s ta n c a m ie n to  o la  d e c l in a c ió n  d e l c re c im ie n to  económ ico  r e a l ,  con e le v a d a s  
ta s a s  de desem pleo  e in f l a c ió n  y  con  un  r e c ru d e c im ie n to  de lo s  d é f i c i t  de 
b a la n z a  de pagos y  de la s  f lu c tu a c io n e s  e r r á t ic a s  en la s  r e la c io n e s  de cam bio  
e n t r e  la s  p r in c ip a le s  monedas ZJ . La m a y o ría  de e s to s  p ro b le m a s  t ie n e  su 
o r ig e n  a p r in c ip io s  de l a  década pasada o in c lu s o  a n te s ,  p o r  lo  que su 
a g ra v a m ie n to  e in te r a c c ió n  con  nuevos fa c to r e s  en lo s  años r e c ie n te s  hace n  que 
la  p re s e n te  c o y u n tu ra  y  sus p e rs p e c t iv a s  a c o r to  y  m ed iano  p la z o  sean 
e s p e c ia lm e n te  d i f í c i l e s .  Uno de lo s  p e l ig r o s  más s e r io s  es que se r e c u r r a  a 
l a  a p l ic a c ió n  de p o l í t i c a s  c o r r e c t iv a s  de t ip o  t r a d i c i o n a l ,  basadas ú n ic a  o 
fu n d a m e n ta lm e n te  en la  c o n t r a c c ió n  de la  demanda g lo b a l  y  e l  p ro te c c io n is m o ,  
la s  c u a le s  r e s u l t a r í a n  in e f e c t iv a s  p a ra  c u m p lir  sus o b je t iv o s  y ,  en ca m b io ,
E s te  t r a b a jo  fu é  p re p a ra d o  b a jo  la  re s p o n s a b i l id a d  p r i n c ip a l  de J o rg e  
E sp in o sa  C a rra n z a . La D iv is ió n  de E s tu d io s  de P a íse s  c o n t r ib u y ó  con e l  
c á lc u lo  de la s  p ro y e c c io n e s  m acroeconóm icas c o r re s p o n d ie n te s  a lo s  s ie t e  
p a ís e s  de m ayor tam año y  d e s a r r o l lo  económ ico  r e l a t i v o  de la  r e g ió n .
La c r i s i s  p r e v a le c ie n te  en la  econom ía m u n d ia l ha s id o  e x te n s iv a m e n te  
a n a liz a d a  en d iv e rs o s  in fo rm e s :  U. N. W o rld  Econom ic S u rve y  1 9 7 9 -1 9 8 0 ,
1980; N o r th -S o u th :  A Programme f o r  S u r v iv a l , R e p o rt o f  th e  In d e p e n d e n t
C om m ission on I n t e r n a t io n a l  D eve lopm en t Is s u e s ,  d ic ie m b re  de 1979; 
UNCTAD, P e rs p e c t iv a s  Económ icas M u n d ia le s  p a ra  1 9 8 0 -1 9 8 1 , T D /B /7 8 3 , 11 de 
m arzo de 1980; IM F , W orld  Econom ic O u t lo o k , mayo de 1980 ; OCDE, Econom ic 
O u t lo o k , j u l i o  de 1980 ; The W o rld  Bank, W o rld  D e v e lo p m e n t, 1980 , a g o s to  
de 1980.
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p o d r ía n  ah o n d a r y  p ro lo n g a r  e l  a c tu a l  re c e s o  económ ico  de lo s  p a ís e s  
in d u s t r ia l i z a d o s .  Una e v e n tu a l id a d  como esa e r o s io n a r ía  seve ra m e n te  e l  
p o te n c ia l  de c r e c im ie n to  económ ico  de lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  y  de A m é rica  
L a t in a .
E s ta s  a p re n s io n e s  ya fu e ro n  p la n te a d a s  p o r  la s  a u to r id a d e s  o f i c i a l e s  en 
la s  r e c ie n te s  re u n io n e s  a n u a le s  d e l  Banco M u n d ia l y  e l  FM I, a s í  como ta m b ié n  
p o r  p e rs o n e ro s  r e p r e s e n ta t iv o s  de la  banca p r iv a d a  en o t r o s  fo ro s  
in te r n a c io n a le s  2 / .  E l la s  se r e i t e r a n  a q u í con  la  ú n ic a  f in a l i d a d  de 
p rom over un d e b a te  re s p o n s a b le ,  p a ra  b u s c a r fó rm u la s  de c o o p e ra c ió n  económ ica  
in te r n a c io n a l  d e s t in a d a s  a c e r r a r  la  b re ch a  e n t r e  lo s  d ile m a s  y  
c o n t r a d ic c io n e s  de la  s i t u a c ió n  a c tu a l  y  un  " f u t u r o  en paz y  b ie n e s ta r ,  
s o l id a r id a d  y  d ig n id a d "  .
Un ín d ic e  r e v e la d o r  d e l  em peoram ien to  de l a  s i t u a c ió n  de la  econom ía 
m u n d ia l y  sus p e rs p e c t iv a s  f u tu r a s  l o  c o n s t i t u y e  la  d r á s t ic a  d is m in u c ió n  de 
la s  ta s a s  de c re c im ie n to  p r e v is ta s  p o r  d iv e rs o s  o rg a n is m o s . Hace s o la m e n te  un 
aflo e l  Banco M u n d ia l s u p o n ía  una ta s a  de c re c im ie n to  económ ico  en lo s  p a ís e s  
in d u s t r ia l i z a d o s  a sce n d e n te  a 4 ,2  p o r  c ie n to  a n u a l en la  década 1 9 8 0 -9 0 , la  
c u a l s i  b ie n  r e s u l ta b a  s ig n i f ic a t iv a m e n te  menor que la  r e g is t r a d a  en 1 9 6 0 -7 0 , 
de 4 ,9  p o r  c ie n to  a n u a l,  p o r  lo  menos o f r e c ía  una t r a y e c t o r ia  de re c u p e ra c ió n  
de m oderado o p tim is m o , f r e n te  a una c i f r a  p r o v is io n a l  de 3 ,4  p o r  c ie n to  de 
c re c im ie n to  económ ico  en 1970 -80  1 / .  Las p ro y e c c io n e s  re v is a d a s  s e ñ a la n  un 
d e te r io r o  de la s  p e r s p e c t iv a s ,  con ta s a s  de c re c im ie n to  d e l p ro d u c to  n a c io n a l 
que p o d r ía n  v a r i a r  e n t r e  3 ,0  p o r  c ie n to  y  3 ,7  p o r  c ie n to  p o r  año en la  p ró x im a  
década , según se cum plan  la s  c o n d ic io n e s  de una h ip ó te s is  b a ja  ( l o  que e l  
Banco M u n d ia l c o n s id e ra  más p ro b a b le )  o la s  de una h ip ó te s is  a l t a  á / .
En lo s  a n á l i s i s  de la  e v o lu c ió n  económ ica  a c o r to  p la z o  hechos p o r  la  OCDE 
ta m b ié n  ha o c u r r id o  a lg o  s e m e ja n te , a l  com pa ra rse  la s  c i f r a s  de lo s  in fo rm e s  
de d ic ie m b re  de 1979 y  de j u l i o  de 1980. Las ú l t im a s  e s t im a c io n e s  in c lu y e n
I n t e r n a t io n a l  M o n e ta ry  C o n fe re n c e , New O r le a n s , J u n io  de 1980. I I
M o n e ta ry  C o n fe re n c e , G lo b a l In te rd e p e n d e n c e  C e n te r ,  P h i la d e lp h ia ,
n o v ie m b re  de 1980.
N o r th -S o u th :  A Programme f o r  S u r v iv a l ,  o p . c i t . ,  p A g in a  7 .
The W o rld  B ank, W o rld  D eve lopm en t R e p o r t , 1979, a g o s to  de 1979 . P A g ina  4 .
The W o rld  B ank, o p . c i t . ,  a g o s to  de 1980, p A g in a  6 .
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una ta s a  de c r e c im ie n to  d e l p ro d u c to  n a c io n a l de sus p a ís e s  m iem bros que 
d e c l in a  de 2 ,3  p o r  c ie n to  a n u a l en e l  p r im e r  se m e s tre  de 1980 a c e ro  p o r  
c ie n to  en e l  segundo se m e s tre  d e l  mismo año y  que a s c e n d e ría  a 1 ,0  p o r  c ie n to  
en e l  p r im e r  se m e s tre  de 1981, s i  se cum p len  lo s  s u p u e s to s  b á s ic o s  d e l 
e je r c i c i o  de p ro y e c c io n e s : que se m antengan in v a r ia b le s  la s  p o l í t i c a s
a c tu a le s ,  e l  p r e c io  r e a l  d e l p e t r ó le o  y  la s  ta s a s  de cam bio  v ig e n te s  a f in e s  
de a b r i l  y  com ienzos de mayo de 1980. Según se s e ñ a la  en e l  in fo rm e  de la  
OCDE, e n t r e  lo s  fa c to r e s  re c e s iv o s  de m ayor in c id e n c ia  se t ie n e  e l  a lz a  de 130 
p o r  c ie n to  en lo s  p re c io s  de im p o r ta c ió n  d e l  p e t r ó le o ,  o c u r r id a  e n t r e  f in e s  de 
1978 y  m ediados de 1980, cuyo  e fe c to  acum ulado h a c ia  f in e s  de 1981 se e s t im a  
en una re d u c c ió n  de c e rc a  de 5 ,5  p u n to s  p o rc e n tu a le s  d e l p ro d u c to  n a c io n a l
b r u to  de sus p a ís e s  m ie m b ro s . Le s ig u e  en im p o r ta n c ia  e l  e fe c to  d e p re s iv o  
v in c u la d o  e s p e c íf ic a m e n te  a la s  p o l í t i c a s  f i s c a le s  r e s t r i c t i v a s ,  que 
a c tu a lm e n te  a p l ic a n  a lg u n o s  p a ís e s .  A l r e s p e c to ,  l a  OCDE e s t im a  que la s
r e c ie n te s  l im i ta c io n e s  a la  e x p a n s ió n  de lo s  g a s to s  p ú b lic o s  en lo s  E s ta d o s  
U n idos  y  e l  R e in o  U n id o , sumados sus e fe c to s  in te r n a c io n a le s ,  p o d r ía n
d is m in u i r  la  ta s a  de c re c im ie n to  d e l p ro d u c to  n a c io n a l de sus p a ís e s  m iem bros 
en un m argen de 0 ,5  p o r  c ie n to  en lo s  doce meses h a s ta  m ed iados de 1981. 
A s im ism o , la  a s t r in g e n c ia  m o n e ta r ia  y  e l  a lz a  en la s  ta s a s  de in t e r é s  ta m b ié n  
p o d r ía n  in d u c i r  d is m in u c io n e s  en la  a c t iv id a d  económ ica  U .
Los e s tu d io s  y  p ro y e c c io n e s  de o t r a s  e n t id a d e s  a p u n ta n  p e rs p e c t iv a s
s e m e ja n te s , aunque con  d i s t i n t o s  m a t ic e s  de pes im ism o  con  re s p e c to  a la  
in te n s id a d  y  d u ra c ió n  de la  c r i s i s .  E l FMI e s t im a  una ta s a  de c r e c im ie n to  
económ ico en lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  de 1 ,0  p o r  c ie n t o ,  t a n to  en 1980 como en 
1981, y  a d v ie r te  que e l  b a la n c e  de lo s  fa c to r e s  e x p a n s iv o s  y c o n t r a c t iv o s  no 
p e rm ite  e x c lu i r  la s  p o s ib i l id a d e s  de un re c e s o  económ ico  in t e r n a c io n a l® / .
E l a n á l i s i s  de la s  p e rs p e c t iv a s  a c o r to  y  m ed iano p la z o  r e a l iz a d o  p o r 
WEFA/SRI 2 /  d e s ta c a  lo s  té rm in o s  c o m p a ra tiv o s  d e l a c tu a l  re c e s o  económ ico  en 
lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  con e l  de lo s  años 1 9 7 3 -7 5 , a s í  como lo s  r e la t i v o s  a 
lo s  p e r ío d o s  de re c u p e ra c ió n  (1 9 7 5 -7 9  y  1 9 8 1 -8 5 ) . En s í n t e s i s ,  e l  a c tu a l  
re c e s o  s e r ía  r e la t iv a m e n te  le v e  en co m p a ra c ió n  con e l  a n t e r io r ,  con
OCDE, o p . c i t . , p á g in a s  6 y  11 .
IM F, A n n u a l R e p o rt 1 9 8 0 , a g o s to  de 1980. P á g in a  3 .
W harton  E c o n o m e tr ic  F o re c a s t in g  A s s o c ia te s .  SRI I n t e r n a t io n a l ,  W orld  
Econom ic O u t lo o k ,  o c tu b re  15 , 1980.
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ta s a s  m ed ias de e x p a n s ió n  a n u a l d e l p ro d u c to  de 1 ,4  p o r  c ie n to  y  c e ro  p o r  
c ie n to ,  re s p e c t iv a m e n te . En ca m b io , la  re c u p e ra c ió n  e sp e rada  en lo s  p ró x im o s  
c in c o  años s e r ía  r e la t iv a m e n te  d é b i l ,  con un in c re m e n to  d e l p ro d u c to  de 3 ,6
p o r  c ie n to  p o r  a ñ o , f r e n te  a 4 ,1  p o r  c ie n to  en 1 9 7 5 -7 9 . En c o n t r a s te  con e l
a n t e r io r  p e r ío d o  de re c u p e ra c ió n ,  la  econom ía de lo s  E s ta d o s  U n idos
r e g i s t r a r í a  en lo s  p ró x im o s  años un c re c im ie n to  económ ico  m enor que e l  
p ro m e d io  de lo s  p a ís e s  i n d u s t r i a le s ,  d e b id o  a l  é n fa s is  en la s  m ed idas de 
p o l í t i c a  m o n e ta r ia  y  f i s c a l  d e s t in a d a s  a b a ja r  e l  r i tm o  i n f l a c io n a r i o .  P a ra  
e l  Japón se supone una t r a y e c t o r ia  s e m e ja n te , m ie n tra s  que en Europa
p e r s i s t i r í a n  la s  te n d e n c ia s  de le n to  c re c im ie n to  eco n ó m ico , con una ta s a  m edia  
de 3 ,4  p o r c ie n to  a n u a l en 1 9 8 1 -8 5 , en co m p a ra c ió n  con la  ta s a  de 4 ,8  p o r 
c ie n to  r e g is t r a d a  p o r  esos p a ís e s  en e l  p e r ío d o  196 0 -7 3 .
2 . Las r e la c io n e s  c o m e rc ia le s
Uno de lo s  a s p e c to s  más d e s fa v o ra b le s  de la  e v o lu c ió n  de la  econom ía 
m u n d ia l se r e la c io n a  con la  d e c l in a c ió n  d e l c r e c im ie n to  económ ico  en lo s  
p a ís e s  in d u s t r ia le s  y  sus e fe c to s  so b re  e l  c o m e rc io  in t e r n a c io n a l .  E l vo lum en  
d e l c o m e rc io  m u n d ia l c r e c ió  s ó lo  un 5 ,5  p o r  c ie n to  en 1978, un 6 p o r  c ie n to  en 
1979 y  un  1 p o r  c ie n to  en 1980. Las te n d e n c ia s  a la r g o  p la z o  re v e la n  una b a ja  
s i g n i f i c a t i v a  d e l c r e c im ie n to  d e l  c o m e rc io , de una ta s a  m ed ia  a n u a l de 8 ,5  p o r  
c ie n to  en 1960-73  a 4 ,5  p o r  c ie n to  en 1973-79  i® / .
Como una re a c c ió n  d e fe n s iv a ,  lo s  s e c to re s  p ro d u c t iv o s  más a fe c ta d o s  p o r  e l  
re c e s o  económ ico  en lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  han  p re s io n a d o  fu e r te m e n te  p o r  e l  
e s ta b le c im ie n to  de r e s t r ic c io n e s  a la s  im p o r ta c io n e s .  Las m ed idas adop ta d a s  
h a s ta  a h o ra  han  s id o  b á s ica m e n te  de t i p o  no t a r i f a r i o ,  t a le s  como: pagos
c o m p e n s a to r io s , s u b s id io s ,  y  p re c io s  m ín im os a lo s  p ro d u c to s  im p o r ta d o s . 
Muchas de e s ta s  p r á c t ic a s  caen fu e ra  de la s  norm as d e l GATT y  su a p l ic a c ió n  es 
g e n e ra lm e n te  d is c r im in a t o r ia .  E l núm ero de p ro d u c to s  a fe c ta d o s  es to d a v ía  
r e la t iv a m e n te  re d u c id o  ( in c lu y e  p r in c ip a lm e n te  t e x t i l e s  y  v e s tu a r io ,  c a lz a d o ,  
a r te fa c to s  e le c t r ó n ic o s  p a ra  e l  h o g a r , v e h íc u lo s  m o to r iz a d o s ,  a c e ro  y  
e m b a rc a c io n e s ) y  su in c id e n c ia  en e l  c o m e rc io  m u n d ia l es pequeña . S in  
em bargo, dada la  n a tu r a le z a  de esos p ro d u c to s ,  con un c o n te n id o  de t r a b a jo  
r e la t iv a m e n te  in t e n s iv o ,  su im p a c to  so b re  la s  e x p o r ta c io n e s  de lo s  p a ís e s  en 
d e s a r r o l lo  ha r e s u l ta d o  p ro p o rc io n a lm e n te  a l t o .  P o r e je m p lo ,  e n t r e  lo s  
p ro d u c to s  más a fe c ta d o s  p o r  la s  m ed idas de p r o te c c ió n  se t ie n e  lo s  t e x t i l e s  y 
e l  v e s tu a r io ,  cuya in c id e n c ia  en la s  e x p o r ta c io n e s  de m a n u fa c tu ra s  de lo s
G e n e ra l Agreem ent on T a r i f f s  and T ra d e  (G ATT), I n t e r n a t io n a l  T rade  
1 9 7 9 /8 0 , G in e b ra , 1980, p A g ina  2 ; e I n t e r n a t io n a l  T rade  in  1980 and 
P re s e n t P ro s p e c ts . P re ss  R e le a s e . 10 de m arzo de 1981.
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p a ís e s  en d e s a r r o l lo  a lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  a lc a n z ó  una p ro p o rc ió n  de 33 
p o r  c ie n to  en 1976 ¿ 1 / .
P e ro  e s te  t i p o  de p o l í t i c a s  no se han  l im i t a d o  s ó lo  a l  á re a  de la s  
m a n u fa c tu ra s , s in o  que han s id o  e x te n d id a s  a l a  p ro d u c c ió n  de a lim e n to s  y  
m a te r ia s  p r im a s , que se su p o n ía  re s e rv a d a  a la  e s p e c ia l iz a c ió n  y
a p ro v e c h a m ie n to  de v e n ta ja s  c o m p a ra tiv a s  de p a r te  de lo s  p a ís e s  en 
d e s a r r o l lo .  Como un ín d ic e  r e v e la d o r  de e s ta s  te n d e n c ia s  en la  década pasada , 
cabe d e s ta c a r  l a  d is m in u c ió n  r e g is t r a d a  p o r  la  b re c h a  e n t r e  la s  im p o r ta c io n e s  
menos la s  e x p o r ta c io n e s  de a lim e n to s  y  m a te r ia s  p r im a s  e fe c tu a d a s  p o r lo s  
p a ís e s  de la  OCDE. A l r e s p e c to ,  m ie n tra s  que en 1970 la s  im p o r ta c io n e s
s o b re p a s a ro n  la s  e x p o r ta c io n e s  de e s to s  p ro d u c to s  en un m argen de 50 p o r 
c ie n to ,  se t ie n e  que en 1979 esa d i f e r e n c ia  se r e d u jo  a so la m e n te  un 20 p o r 
c ie n to  .
Las r e s t r ic c io n e s  a la s  im p o r ta c io n e s ,  e s p e c ia lm e n te  de m a n u fa c tu ra s  y
se m im a n u fa c tu ra s  p ro c e d e n te s  de lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo ,  re p re s e n ta n  un 
e le m e n to  de p e r tu rb a c ió n  e in e f i c i e n c ia  eco n ó m ica . Uno de lo s  p r in c ip a le s  
fa c to r e s  d e l é x i t o  en e l  d e s e n v o lv im ie n to  económ ico  m u n d ia l en lo s  v e in te  años 
pasados lo  c o n s t i tu y ó  la  a p l ic a c ió n  de p o l í t i c a s  de l ib e r a c ió n  y  a p e r tu r a  a l  
c o m e rc io  m u n d ia l.  De h e ch o , d u ra n te  ese p e r ío d o  la  e x p a n s ió n  d e l co m e rc io  
e x t e r io r  re p re s e n tó  e l  m ecanism o de c re c im ie n to  y t r a n s fo rm a c ió n  económ ica  más 
d in á m ic o  p a ra  muchos p a ís e s  i n d u s t r i a le s .
La a rg u m e n ta c ió n  en fa v o r  de la  p r o te c c ió n  en lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s
fre c u e n te m e n te  ha exage rado  la  s ig n i f i c a c ió n  de la s  m a n u fa c tu ra s  p ro c e d e n te s  
de lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo .  A l r e s p e c to ,  se e s t im a  que la  in c id e n c ia  de la s  
m a n u fa c tu ra s  im p o rta d a s  desde lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  en e l  consumo a p a re n te  
t o t a l  de m a n u fa c tu ra s  en lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  h a b r ía  a lc a n z a d o  una 
p ro p o rc ió n  de so la m e n te  un 2 p o r  c ie n to  en 1975, y  de un máximo de 1 1 ,8  p o r 
c ie n to  en e l  caso e s p e c í f ic o  de lo s  t e x t i l e s  y  v e s tu a r io  . A l  p la n te a rs e  
lo s  a rgum entos en d e fe n s a  d e l b ie n e s ta r  de lo s  s e c to re s  la b o r a le s
GATT, A d ju s tm e n t, T rade  and G row th  in  D eve lope d  and D e v e lo p in g  
C o u n t r ie s . S tu d ie s  in  I n t e r n a t io n a l  T ra d e . S e p tie m b re  1978, p á g in a  16.
OCDE, Econom ic O u t lo o k , d ic ie m b re  de 1980, p á g in a  54 .
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en la s  in d u s t r ia s  más a fe c ta d a s , comúnmente se ha s u g e r id o  un a n ta g o n ism o  de 
in te r e s e s  e n t r e  lo  n a c io n a l y  lo  e x t r a n je r o .  La e v id e n c ia  e m p ír ic a  a p o r ta d a  
p o r num erosos e s tu d io s  i l u s t r a  e l  b e n e f ic io  de la  l ib e r a c ió n  c o m e rc ia l a la  
e f i c ie n c ia  y  e l  c r e c im ie n to  económ ico  de lo s  p a ís e s ,  y  con  e l l o  su 
c o n t r ib u c ió n  a l  em pleo y  la  e s ta b i l id a d  de lo s  p r e c io s ,  ju n to  a l  hecho de que 
e l  b a la n c e  d e l c o m e rc io  de m a n u fa c tu ra s  de lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  con lo s  
p a ís e s  en d e s a r r o l lo  ha s id o  y  c o n t in ú a  s ie n d o  fa v o ra b le  a lo s  p r im e ro s .
Las e x p o r ta c io n e s  de A m é rica  L a t in a  d i r i g id a s  a lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  
re p re s e n ta n  la  p r in c ip a l  fu e n te  de in g re s o s  c o r r ie n te s  de d iv is a s  de la  
r e g ió n .  C erca  d e l 70 p o r  c ie n to  d e l v a lo r  c o r r ie n t e  de la s  e x p o r ta c io n e s  de 
l a  r e g ió n  en 1972-80  ha s id o  a b s o rb id o  p o r lo s  p a ís e s  in d u s t r i a le s ,  en 
co m p a ra c ió n  con  una p ro p o rc ió n  d e l 77 p o r  c ie n to  en 1 9 6 2 -6 8 . En ca m b io , en la  
c o m p o s ic ió n  de la s  im p o r ta c io n e s  de lo s  p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s ,  un 73 p o r 
c ie n to  d e l v a lo r  de esa c o r r ie n t e  en 1972-78 p ro v e n ía  de lo s  p a ís e s  
i n d u s t r i a le s ,  f r e n te  a un 80 p o r  c ie n to  en 1 9 6 2 -6 8 .
Un hecho de p r in c ip a l  im p o r ta n c ia  en la  e v o lu c ió n  d e l c o m e rc io  de A m é rica  
L a t in a  con lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  e s tá  dado p o r  la  c o m p o s ic ió n  c o m p a ra t iv a  de 
la s  c o r r ie n te s  de e x p o r ta c ió n  e im p o r ta c ió n .  M ie n tra s  que en la s  
e x p o r ta c io n e s  la t in o a m e r ic a n a s  a lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  la  in c id e n c ia  de la s  
m a n u fa c tu ra s  a lc a n z ó  a so la m e n te  un 20 p o r c ie n to  d e l t o t a l  en 1973-76  (24  p o r  
c ie n to  s i  se e x c lu y e n  la s  e x p o r ta c io n e s  de V e n e z u e la ) ,  se t ie n e  que esas 
mismas c a te g o r ía s  de p ro d u c to s  re p re s e n ta ro n  una p ro p o rc ió n  de a lre d e d o r  d e l 
83 p o r  c ie n to  d e l t o t a l  de la s  im p o r ta c io n e s  la t in o a m e r ic a n a s  p ro c e d e n te s  de 
esos p a ís e s  en e l  m ismo p e r ío d o .  Las e x p o r ta c io n e s  de b ie n e s  de c a p i t a l  de 
lo s  p a ís e s  de la  OCDE a la  A m é rica  L a t in a  p rá c t ic a m e n te  han t r i p l i c a d o  e l  
v a lo r  d e l  t o t a l  de la s  m a n u fa c tu ra s  im p o rta d a s  desde e s ta  r e g ió n .  Dado que en 
A m é rica  L a t in a  e s to s  b ie n e s  son a b s o rb id o s  en la  in v e r s ió n ,  la  que ha te n d id o  
a c re c e r  más rá p id a m e n te  que e l  p ro d u c to  r e g io n a l ,  es c la r o  e l  b e n e f ic io  m utuo 
que la  a m p lia c ió n  d e l in te rc a m b io  c o m e rc ia l t ie n e  p a ra  lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  
a s í  como p a ra  e s ta  r e g ió n .
Como r e f l e j o  p r in c ip a lm e n te  de la  d e b i l id a d  d e l c re c im ie n to  económ ico  que 
se p ro y e c ta  en lo s  p a ís e s  in d u s t r i a le s ,  la  e x p a n s ió n  de la s  e x p o r ta c io n e s  
la t in o a m e r ic a n a s  a esos m ercados en la  p ró x im a  década ( e x c lu id o  e l  p e t r ó le o )  
se e s t im a  que a u m e n ta ría  a una ta s a  m ed ia  d e l o rd e n  de 4 ,4  p o r  c ie n to  a n u a l.  
E s te  c r e c im ie n to  es in s u f i c ie n t e  en r e la c ió n  con la s  n e c e s id a d e s  d e l 
d e s a r r o l lo  económ ico  la t in o a m e r ic a n o  y  pone en e v id e n c ia  l a  im p o r ta n c ia  
c r í t i c a  de la s  p o l í t i c a s  de d i v e r s i f i c a c ió n  de la s  e x p o r ta c io n e s  y  de m ercados 
y  e l  im p u ls o  que la s  m ismas p o d r ía n  te n e r  so b re  la  base de un m ayor co m e rc io  
r e c íp ro c o  en la  r e g ió n .  P o r l o  t a n to ,  la  a d o p c ió n  de nuevas m ed idas 
p r o te c c io n is ta s  p o r  p a r te  de lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  c o n s t i t u y e  un f a c t o r  de 
s e r ia  p re o c u p a c ió n  con  re s p e c to  a la s  p e rs p e c t iv a s  fu tu r a s  de la s  
e x p o r ta c io n e s  la t in o a m e r ic a n a s .
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3 . T e n d e n c ia s  d e l f in a n e ia m ie n to  e x te rn o  de lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo
E l f l u j o  n e to  de re c u rs o s  f in a n c ie r o s  e x te rn o s  r e c ib id o s  p o r  lo s  p a ís e s  en 
d e s a r r o l lo  aum entó en m ed ida  im p o r ta n te  en e l  c u rs o  de lo s  años s e te n ta ,  a l  
p a s a r de $ 1 9 .0 8 0  m il lo n e s  en 1970 a $ 3 3 .9 2 0  m il lo n e s  en 1974 y  a $80 .98 0  
m il lo n e s  en 1979 . E l ascenso  in d ic a d o  o b e d e c ió  a d i s t i n t o s  f a c to r e s ,
cuya in c id e n c ia  v a r ió  a t r a v é s  d e l tie m p o  y  en la  e x p e r ie n c ia  de lo s  p a ís e s . 
S in  em bargo, cabe o b s e rv a r  que h a s ta  1974 esa te n d e n c ia  r e f l e j ó  en g e n e ra l e l  
aum ento de la s  n e c e s id a d e s  de re c u rs o s  e x te rn o s  s u rg id o s  p r in c ip a lm e n te  de una 
a c e le ra c ió n  s i g n i f i c a t i v a  en la  fo rm a c ió n  de c a p i t a le s  y  d e l c r e c im ie n to  y  la  
t ra n s fo rm a c ió n  económ ica  en un a m p lio  núm ero de p a ís e s  en d e s a r r o l lo .  A 
p a r t i r  de 1974 la  e x p e r ie n c ia  de lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  v a r ía  en fu n c ió n ,  
p r in c ip a lm e n te ,  d e l s ig n o  e in c id e n c ia  en b a la n z a  de pagos de la s  a lz a s  en lo s  
p re c io s  d e l p e t r ó le o .  P a ra  la  g ra n  m a y o ría  de e s to s  p a ís e s ,  e l  a lz a  
e x t r a o r d in a r ia  en lo s  p re c io s  de lo s  c o m b u s tib le s  se co n c a te n a  en sus e fe c to s  
a d ve rso s  con un d e b i l i t a m ie n to  en e l  vo lum en  de sus e x p o r ta c io n e s  y  un 
d e te r io r o  en la  r e la c ió n  de p re c io s  de su c o m e rc io  e x t e r i o r .  Como r e s u lta d o  
de é l l o ,  e l  d é f i c i t  de la  c u e n ta  c o r r ie n t e  de la  b a la n z a  de pagos de lo s  
p a ís e s  en d e s a r r o l lo  n o -e x p o r ta d o re s  de p e t r ó le o  aum entó m arcadam ente  y  su 
em puje económ ico  g e n e ra l se d e b i l i t ó .  La ta s a  m ed ia  de e x p a n s ió n  d e l p ro d u c to  
n a c io n a l b r u to  de e s to s  p a ís e s ,  v a lo ra d o  a p re c io s  c o n s ta n te s ,  d is m in u y ó  de 
una c i f r a  de 6 ,4  p o r  c ie n to  a n u a l en 1970-1974 a 4 ,5  p o r  c ie n to  en 1 9 7 4 -1 9 7 9 .
La c o m p o s ic ió n  d e l f l u j o  n e to  t o t a l  de f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  r e c ib id o  p o r 
lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  cam bió  ra d ic a lm e n te  en e l  t ra n s c u rs o  de la  ú l t im a  
década . La c o n t r ib u c ió n  de la  a s is t e n c ia  o f i c i a l  p a ra  d e s a r r o l lo  (AOD), 
aunque de m a g n itu d e s  a b s o lu ta s  c r e c ie n te s ,  d is m in u y ó  su p a r t i c ip a c ió n  r e l a t i v a  
en e l  f l u j o  t o t a l  de una p ro p o rc ió n  de a lre d e d o r  de 43 p o r  c ie n to  e n t r e  1970 y 
1974 a c e rc a  de 35 p o r  c ie n to  en 1979 . E l f  in a n c ia m ie n to  de c a r á c te r  
n o - c o n c e s io n a r io ,  b a jo  té rm in o s  de in t e r é s  y p la z o  c o r r ie n te s  de m e rcado , pasó 
a r e p re s e n ta r  c a s i  dos t e r c io s  d e l f l u j o  t o t a l .  E n tre  e s to s  r e c u r s o s ,  lo s  
c r é d i to s  de bancos y lo s  bonos c o lo c a d o s  en lo s  m ercados f in a n c ie r o s  p r iv a d o s  
aum en ta ron  su s ig n i f i c a c ió n  r e l a t i v a ,  de una p ro p o rc ió n  de 1 7 ,3  p o r  c ie n to  d e l 
f l u j o  t o t a l  en 1970 a 3 2 ,1  p o r  c ie n to  en 1978. En 1979 lo s  c r é d i t o s  b a n c a r io s  
d is m in u y e ro n  a $16 .67 0  m i l lo n e s ,  en co m p a ra c ió n  con $22 .51 0  m il lo n e s  en 1978, 
d e b id o  p r in c ip a lm e n te  a la  b a ja  en lo s  desem bo lsos p o r  p a r te  de lo s  p a ís e s  
e x p o r ta d o re s  de p e t r ó le o  y  a l  e s ta n c a m ie n to  en e l  s a ld o  n e to  de lo s  
desem bo lsos menos a m o r t iz a c io n e s  de lo s  c r é d i t o s  c o n tra ta d o s  p o r  e l  r e s to  de 
lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo .
0CDE, D eve lopm en t C o o p e ra t io n . E f f o r t s  and P o l ic ie s  o f  th e  Members o f  
th e  D eve lopm en t A s s is ta n c e  C o m m itte e , 1980 R ev iew , n o v ie m b re  de 1980. 
Cuadro IV - 8 .
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Con r e la c ió n  a l  o r ig e n  g e o g rá f ic o  de la s  c o r r ie n te s  de f in a n e ia m ie n to  
e x te rn o  r e c ib id o  p o r  lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo ,  e l  cam b io  más d e s ta c a d o  
c o rre s p o n d e  a l  aum ento d e l a p o r te  h echo  p o r  lo s  p a ís e s  de l a  OPEP, ta n to  en e l  
m arco  de la  AOD como e n t r e  lo s  re c u rs o s  t r a n s fe r id o s  b a jo  c o n d ic io n e s  
c o n v e n c io n a le s  de m e rca d o . La s ig n i f i c a c ió n  d e l a p o r te  de e s to s  p a ís e s  en e l  
f l u j o  n e to  t o t a l  aum entó de 2 ,8  p o r  c ie n to  en 1970 a 1 2 ,1  p o r  c ie n to  en 1974 y
d is m in u y ó  en lo s  años s ig u ie n te s ,  a lc a n z a n d o  una c i f r a  ig u a l  a 7 ,2  p o r  c ie n to
en 1979. E s te  cam b io  p a re c e  ta n to  más im p o r ta n te  cuando se le  c o n s id e ra  en e l  
á re a  de la  ayuda c o n c e s io n a r ia ,  en la  c u a l e l  a p o r te  de lo s  p a ís e s  de la  OPEP 
aum entó de 4 ,3  p o r  c ie n to  d e l t o t a l  en 1970 a 2 0 ,2  p o r  c ie n to  en 1974, p a ra  
lu e g o  d is m in u i r  a 1 4 ,4  p o r  c ie n to  en 1979. P o r su p a r te ,  la  c o n t r ib u c ió n  de 
lo s  p a ís e s  de la  OCDE a la  ayuda c o n c e s io n a r ia  d is m in u y ó  de una p ro p o rc ió n  
ce rca n a  a l  83 p o r  c ie n to  en 1970 a 78 p o r  c ie n to  en 1974, aum entando le ve m e n te  
a 80 p o r  c ie n to  en 1979 . En ca m b io , l a  a p o r ta c ió n  de re c u rs o s  a l
f in a n e ia m ie n to  e x te rn o  de lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  hecha p o r  lo s  p a ís e s  d e l 
C o n se jo  de A s is te n c ia  Económ ica M utua (CAEM) no s ó lo  c o n t in u ó  re p re s e n ta n d o  un 
com ponente m a rg in a l de ese t o t a l ,  s in o  que además la  m isma d is m in u y ó
s ig n i f ic a t iv a m e n te  a l  p a s a r de una p ro p o rc ió n  de 6 ,1  p o r  c ie n to  d e l  t o t a l  en 
1970 a 2 ,8  p o r  c ie n to  en 1974 y  a 2 ,4  p o r  c ie n to  en 1979. En c o n s e c u e n c ia , la  
c o n t r ib u c ió n  de lo s  p a ís e s  de la  OCDE c o n t in u ó  c o n s t i tu y e n d o  una p ro p o rc ió n  
p re d o m in a n te , t a n to  de la  ayuda c o n c e s io n a r ia  como d e l  f l u j o  n e to  t o t a l  de
f in a n e ia m ie n to  e x te rn o  r e c ib id o  p o r  lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo .
Como lo  ponen de m a n i f ie s to  la s  e s ta d í s t ic a s  d e l C uadro 1 , e l  f l u j o  n e to  
de re c u rs o s  f in a n c ie r o s  s u m in is t ra d o s  p o r  lo s  p a ís e s  d e l  CAD a lo s  p a ís e s  en 
d e s a r r o l lo ,  a t r a v é s  de c a n a le s  b i l a t e r a le s  y  p o r  v í a  de lo s  o rg a n ism o s  
m u l t i l a t e r a le s ,  a s c e n d ió  a c e rc a  de $ 74 .00 0  m i l lo n e s  en 1979. S i b ie n  es 
c i e r t o  que e s ta  c i f r a  en su v a lo r  n o m in a l s u p e ró  en una p ro p o rc ió n  de 4 p o r  
c ie n to  e l  m onto  de 1978, su e q u iv a le n te  a p re c io s  c o n s ta n te s  ¿ 2 / in v o lu c r a  
una c a íd a  de 4 p o r  c ie n to  con re s p e c to  a l  año a n t e r io r .  Cabe d e s ta c a r  que la  
e x p a n s ió n  en e l  f l u j o  de re c u rs o s  se d e b ió  a lo s  in c re m e n to s  de la  ayuda
c o n c e s io n a r ia  (12 p o r  c ie n to )  y  de la  in v e r s ió n  p r iv a d a  d i r e c t a  y  de c a r te r a  
(10  p o r  c ie n t o ) ,  en ta n to  que e l  f in a n c ia m ie n to  o f i c i a l  en c o n d ic io n e s  
o r d in a r ia s  r e g is t r ó  una c a íd a  de 47 p o r  c ie n to  y  lo s  c r é d i t o s  de p ro v e e d o re s  
se m a n tu v ie ro n  p rá c t ic a m e n te  e s ta n c a d o s . Como lo  a d v ie r te  la  OCDE en su 
in fo rm e  a n u a l,  l a  e v o lu c ió n  de la  a s is te n c ia  o f i c i a l  p a ra  e l  d e s a r r o l lo  en 
1979 " r e f l e j a  a c c io n e s  (y  d e c is io n e s  de p o l í t i c a )  e je c u ta d a s  con  b a s ta n te  
a n t ic ip a c ió n  y  no p ro p o rc io n a  una base a p ro p ia d a  de o r ie n ta c ió n  h a c ia  e l
f u t u r o "  ¿2 / . La a d v e r te n c ia  p a re ce  p e r t in e n t e ,  s i  se c o n s id e ra  e l  c l im a  en
g e n e ra l ta n  poco  a u s p ic io s o  q u e .a f r o n ta  e l  c u rs o  de la  ayuda económ ica  e x te rn a  
e n t r e  a lg u n o s  de lo s  p r in c ip a le s  p a ís e s  c o n t r ib u y e n te s  y  que a fe c ta  
e s p e c ia lm e n te  a l  vo lum en  e sp e ra d o  de la  m ism a.
C á lc u lo s  basados en e l  ín d ic e  d e f la c t o r  d e l p ro d u c to  n a c io n a l b r u to  de 
lo s  p a ís e s  d e l CAD, según OCDE, o p . c i t . ,  p . 237 .
— ^ OCDE. op . c i t . ,  p . 16 .
Cuadro 1. F lu jo  f in a n c ie r o n e to  de lo s p a ís e s m iem bros d e l CAD a lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  y a la s  a g e n c ia s
m u l t i l a t e r a le s ,  1961-79 
( M i l lo n e s  de d ó la re s )
P rom ed ios a n u a le s
1961-7Ü" 1971-75 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
A s is te n c ia  o f i c i a l  
p a ra  d e s a r r o l lo 6 .0 2 0 10 .0 9 1 9 .3 6 8 11 .302 13 .587 13 .665 14 .6 9 6 19 .986 2 2 .3 7 5
1. D o n a c io n e s  b i l a t e r a le s
2 . P ré s ta m o s  b i la t e r a le s
3 . O rgan ism os m u l t i l a t e r a le s
3 .6 6 0
1 .752
608
4 .8 0 8
2 .8 1 5
2 .4 6 8
4 .4 6 2
2 .6 3 8
2 .2 6 8
5 .3 3 6
2 .9 1 9
3 .0 4 7
6 .2 6 8
3 .5 4 7
3 .772
6 .542
2 .9 6 2
4 .1 6 1
7 .203
2 .881
4 .6 1 2
9 .4 0 3
3 .7 2 1
6 .8 6 2
11 .2 8 6  
4 .6 2 8  
a /  6 .4 6 1
O tro s  f l u j o s  o f i c i a l e s 538 2 .0 9 4 2 .4 5 8 2 .1 9 2 3 .0 2 4 3 .305 3 .3 1 3 5 .0 5 0 2 .6 5 6
1 . B i la t e r a le s





2 .0 6 8
390
2 .2 0 8
-1 6
2 .9 4 5
79
3 .1 8 6
119
3 .1 8 6
127
4 .8 9 3
157
2 .9 0 0
-2 4 4
F lu jo s  p r iv a d o s 4 .4 1 7 11 .152 9 .4 4 1 7 .3 5 2 22 .4 2 8 22 .417 3 1 .2 2 7 4 4 .3 2 5 4 6 .9 6 6
1. I n v e r s ió n  d i r e c t a
2 . I n v e r s ió n  de c a r te r a
3 . T í t u lo s  de o rg an ism os
M u lt  i l a t e r a le s





4 .8 8 9
3 .0 0 7
836
2 .4 2 0
4 .7 1 9










4 .1 4 2
7 .824
6 .0 7 2
3 .097
5 .4 2 4
9 .4 9 9
10 .749
2 .6 4 2




9 .9 7 4
13 .491
2 1 .9 5 2
2 .1 0 0
9 .4 2 3
D onac ion es  de e n t id a d e s  
s in  f in e s  de lu c r o n .d . 1 .1 7 4 1 .364 1.217 1.341 1.355 1 .489 1 .676 1 .9 4 6
F lu jo  n e to  t o t a l 10 .975 2 4 .5 1 1 22 .6 3 1 22 .063 4 0 .3 8 0 4 0 .7 4 2 5 0 .7 2 5 71 .037 7 3 .9 4 3
a / C i f r a s  re v is a d a s  p o r OCDE r e la t i v a s  a la s  s u s c r ip c io n e s  de c a p i t a l  com prom e tidas  p o r  lo s  p a ís e s  m iem bros, 
en co m p a ra c ió n  con la s  c i f r a s  de años a n te r io r e s  c o r re s p o n d ie n te s  a a p o r te s  p agad os , 
n .d .  No d is p o n ib le
F u e n te : OCDE, D eve lopm en t C o o p e ra t io n  E f f o r t s  and P o l ic ie s  o f  th e  Members o f  th e  D eve lopm en t A s s is ta n c e  C o m m itte e ,
1972 to  1980 R e v iew s.
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J u n to  a l  examen de la  e v o lu c ió n  en e l  m on to  d e l f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  
s u m in is t ra d o  p o r  lo s  p a ís e s  in d u s t r ia l i z a d o s  a lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo ,  
p a re ce  ta m b ié n  im p o r ta n te  e l  cam bio  en la s  c o n d ic io n e s  f in a n c ie r a s  de ese 
f l u j o  de r e c u r s o s .  A l r e s p e c to ,  la s  e s ta d í s t ic a s  d e l Cuadro 2 i l u s t r a n  una 
te n d e n c ia  g e n e ra l de m e jo ra m ie n to  en la s  c o n d ic io n e s  f in a n c ie r a s  de la  
a s is te n c ia  o f i c i a l  p a ra  e l  d e s a r r o l lo ,  la  que se ha s o s te n id o  con le v e s  
v a r ia n te s  en e l  t r a n s c u rs o  de la  década . D e l t o t a l  de la  ayuda c o n c e s io n a r ia ,  
la  p a r te  s u m in is t ra d a  en la  fo rm a  de d o n a c io n e s  aum entó de una p ro p o rc ió n  de 
59 p o r c ie n to  en 1971 a c e rc a  de 77 p o r  c ie n to  en 1979. A s im ism o , en la  p a r te  
c o n s t i t u id a  p o r  p rés tam os  p a ra  e l  d e s a r r o l lo  económ ico  y  s o c ia l ,  la s  
c o n d ic io n e s  de in te r é s  y  p la z o s  c o n s id e ra d o s  c o n ju n ta m e n te  te n d ie r o n  a m e jo ra r  
h a c ia  m ed iados de la  década y  a e n d u re c e rs e  h a c ia  f in e s  d e l  p e r ío d o .  En 
e fe c to  e l  e le m e n to  c o n c e s iv o  de lo s  p ré s ta m o s , c a lc u la d o  so b re  la  base de una 
ta s a  de d e s c u e n to  c o n v e n c io n a l ig u a l  a 10 p o r  c ie n t o ,  aum entó de una c i f r a  de 
57 p o r c ie n to  d e l v a lo r  n o m in a l de lo s  mismos a 63 p o r  c ie n to  en 1975, p a ra  
lu e g o  d is m in u i r  en lo s  años s ig u ie n te s  h a s ta  61 p o r  c ie n to  en 1979. S in  
em bargo, la  m e to d o lo g ía  u t i l i z a d a  s u b e s tim a  en m ed ida  s i g n i f i c a t i v a  e l
C uadro 2 . C o n d ic io n e s  f in a n c ie r a s  de la  a s is te n c ia  o f i c i a l  p a ra  e l  
d e s a r r o l lo  (AOD) a u to r iz a d a  p o r  lo s  p a ís e s  m iem bros d e l CAP a lo s  p a ís e s  
en d e s a r r o l lo ,  1971-79
1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
P ro p o rc ió n  de la s  d o n a c . 
en e l  t o t a l  de AOD (%) 5 8 ,7 6 4 ,0 6 6 ,2 6 5 ,4 6 9 ,3 6 9 ,6 7 2 ,1 7 3 ,8 7 6 ,6
P réstam os a u to r iz a d o s :  
1 . P e r ío d o  m ed io  de
v e n c im ie n to  (a ñ o s ) 2 9 ,1 2 9 ,5 3 2 ,0 2 8 ,9 3 2 ,6 3 2 ,8 3 2 ,2 3 2 ,6 3 1 ,2
2 . P e r ío d o  m ed io  de 
g r a c ia  (a ñ o s ) 7 ,1 7 ,8 8 ,4 7 ,7 9 ,1 9 ,0 9 ,0 8 ,9 8 ,5
3 . Tasa m ed ia  de 
in te r é s  (%) 2 ,8 2 ,8 2 ,4 2 ,6 2 ,5 2 ,6 2 ,7 2 ,6 2 ,6
4 . E lem en to  c o n c e s iv o
como p o rc e n ta je  d e l 
t o t a l  de p rés tam os 5 6 ,9 5 7 ,9 6 3 ,0 5 9 ,5 6 2 ,7 6 2 ,3 6 1 ,6 6 1 ,5 6 1 ,1
E le m e n to  c o n c e s iv o  como 
p o rc e n ta je  d e l  t o t a l  de 
la  AOD a u to r iz a d a 8 2 ,2 8 4 ,8 8 7 ,5 8 6 ,0 8 8 ,6 8 8 ,5 8 9 ,3 8 9 ,9 9 0 ,9
F u e n te : OCDE, D eve lopm en t C o o p e ra t io n .  E f f o r t s  and P o l ic ie s  o f  th e  Members o f  
th e  D eve lopm en t A s s is ta n c e  C o m m itte e , 1972 to  1980 R e v ie w s .
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c o n te n id o  de s u b s id io  de esos p ré s ta m o s , e s p e c ia lm e n te  en e l  c u rs o  de la  
segunda m ita d  de l a  d écada , cuando la  b re c h a  e n t r e  la  ta s a  de d e scu e n to  
u t i l i z a d a  y  la s  ta s a s  de in t e r é s  en lo s  m ercados f in a n c ie r o s ,  n a c io n a le s  e 
in te r n a c io n a le s ,  aum entó de m anera m a n i f ie s t a .  En e l  m e jo ra m ie n to  d e l 
e le m e n to  c o n c e s iv o ,  in f lu y e r o n  la  t r a y e c t o r ia  de la  ta s a  de in t e r é s ,  a s í  como 
la  a m p lia c ió n  de lo s  p la z o s  de v e n c im ie n to  ( in c lu s iv e  m ayores p la z o s  de 
g r a c ia )  de lo s  p ré s ta m o s . S i se suman la s  d o n a c io n e s  más e l  c o n te n id o  de 
s u b s id io  de lo s  p ré s ta m o s  p a ra  d e s a r r o l lo ,  se t ie n e  que e l  e le m e n to  c o n c e s iv o  
de la  ayuda c o n c e s io n a r ia  en su c o n ju n to  aum entó s ig n i f ic a t iv a m e n te  d u ra n te  la  
década de lo s  años s e te n ta ,  a l  p a s a r de una p ro p o rc ió n  d e l 82 p o r  c ie n to  d e l 
v a lo r  n o m in a l de la  misma en 1971 a 91 p o r  c ie n to  en 1979.
E n tre  lo s  c r i t e r i o s  y  o b je t iv o s  a que obedece la  d i s t r i b u c ió n  de la  AOD, la  
com unidad in te r n a c io n a l  ha d e s ta c a d o  en la  ú l t im a  década e l  p r o p ó s i to  de 
c o n c e n tra r  una p ro p o rc ió n  c r e c ie n te  de la  misma e n t r e  lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  
de m enores in g re s o s ,  en p a r te  p a ra  a m in o ra r  lo s  e fe c to s  a d v e rs o s  e s p e c ia lm e n te  
agudos so b re  esos p a ís e s  de la  c o y u n tu ra  económ ica  y  f in a n c ie r a  
in t e r n a c io n a l .  A p e s a r de que una p a r te  p re d o m in a n te  de la  AOD r e c ib id a  p o r
lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  ha s id o a b s o rb id a  p o r lo s  de m enores in g re s o s  (c o n un
Cuadro 3 . D e s t in o g e o g rá f ic o  d e l f l u j o n e to  de la  a s is te n c ia o f i c i a l p a ra  e l
d e s a r r o l lo  (AOD) de lo s  p a ís e s  m iem bros d e l CAD a lo s p a ís e s en d e s a r r o l lo , 1971-79
(P o rc e n ta je s )
R eg ión 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
A f r ic a 2 3 ,8  2 4 ,4 2 5 ,1 2 7 ,2 2 9 ,9 3 3 ,0 3 6 ,6 3 6 ,8 3 6 ,2
A m é rica  L a t in a  1 / 1 2 ,8  12 ,6 1 2 ,5 11 ,7 12 ,3 13 ,3 1 2 ,4 11 ,3 11 ,6
A s ia 5 0 ,1  4 6 ,7 4 6 ,3 4 5 ,6 4 3 ,6 3 8 ,9 3 6 ,5 3 6 ,7 3 6 ,0
E uropa 2 ,9  3 ,9 2 ,9 1 ,2 0 ,8 1 ,6 2 ,0 2 ,3 3 ,6
O ceanía 4 ,3  5 ,3 6 ,1 6 ,1 6 ,1 5 ,8 5 ,9 5 ,6 5 ,3
No e s p e c if ic a d o 6 ,1  7 ,1 7 ,1 8 ,2 7 ,3 7 ,3 6 ,6 7 ,3 7 ,3
T o ta l 100 ,0  100 ,0 100 ,0 100 ,0 100 ,0 100 ,0 100 ,0 10 0 ,0 100 ,0
17 In c lu y e  o t r o s  p a ís e s  y  t e r r i t o r i o s  en d e s a r r o l lo  d e l H e m is fe r io  O c c id e n ta l .  
F u e n te : OCDE, D eve lopm en t C o o p e ra t io n . E f f o r t s  and P o l ic ie s  o f  th e  Members o f  th e  
D eve lopm en t A s s is ta n c e  C o m m itte e , 1974 to  1980 R e v ie w s .
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p ro d u c to  p e r  c á p i ta  menor que $450 en 1978) 1 1 / ,  e q u iv a le n te  a una p o rc ió n  
de 59 p o r  c ie n to  d e l  t o t a l ,  en c í r c u lo s  o f i c i a l e s  se c o n s id e ra  que la s  
c o r r ie n te s  a c tu a le s  de ayuda c o n c e s io n a r ia  son in s u f ic ie n t e s  p a ra  s a t is f a c e r  
la s  n e c e s id a d e s  de esos p a ís e s .  De la  ayuda económ ica  s u m in is t ra d a  p o r  lo s  
p a ís e s  d e l CAD a lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo ,  l a  p a r te  r e c ib id a  p o r  lo s  p a ís e s  
la t in o a m e r ic a n o s ,  que con la  s o la  e x c e p c ió n  de H a i t í  su p e ra n  e l  n i v e l  in d ic a d o  
de p ro d u c to  p e r  c á p i t a ,  ha s id o  perm anen tem ente  pequeña y  d e c re c ie n te  en e l  
t r a n s c u rs o  de la  ú l t im a  d écada . (C uad ro  3 ) .
A l c o n s id e ra rs e  la  e x p e r ie n c ia  de la  c o o p e ra c ió n  económ ica  in t e r n a c io n a l  
en lo s  años pasados y  sus p e rs p e c t iv a s  a c o r to  y m ed iano p la z o ,  ju n t o  con 
re c o n o c e rs e  la  v a l id e z  de lo s  p r in c ip io s  de j u s t i c i a  que han in s p ir a d o  su 
d is t r i b u c ió n  en años r e c ie n te s ,  no puede d e ja r  de s e ñ a la rs e  e l  hecho de que su 
m onto  in s u f i c ie n t e  no s ó lo  ha im p e d id o  a te n d e r  adecuadam ente la s  n e c e s id a d e s  
u rg e n te s  de lo s  p a ís e s  de m enores in g re s o s ,  s in o  que además ese p r o p ó s i to  se 
ha p la n te a d o  con e x c lu s ió n  de lo s  in te r e s e s  de lo s  p a ís e s  de in g re s o s  m e d io s . 
Como uno de lo s  o b je t iv o s  de la  c o o p e ra c ió n  económ ica  in t e r n a c io n a l  c o n s is te  
en la  p ro m o c ió n  d e l d e s a r r o l lo  e co n ó m ico , p a re ce n  le g í t im a s  la s  n e c e s id a d e s  de 
re c u rs o s  c o n c e s io n a r io s  de A m é rica  L a t in a ,  cuyo  p o te n c ia l  de re c u rs o s  y 
c a p a c id a d  de e x p a n s ió n  e co n ó m ica , p o r  una p a r te ,  a se g u ra  una a b s o rc ió n  e f ic a z  
de lo s  m ism os, e s p e c ia lm e n te  s i  se tom an en c u e n ta  lo s  cam bios de e s t r u c tu r a  
p r o d u c t iv a  y  e l  p ro g re s o  te c n o ló g ic o  en que se e n c u e n tra  empeñada, y  p o r  la  
o t r a  o f re c e  p e rs p e c t iv a s  de que la  r e g ió n  a lc a n c e  en e l  p la z o  de una 
g e n e ra c ió n  un e s ta d io  de d e s a r r o l lo  l o  s u f ic ie n te m e n te  avanzado p a ra  
p e r m i t i r l e  p r e s c in d i r  de la  ayuda e x te rn a  y  c o o p e ra r  a l  p ro g re s o  de o t r a s  
re g io n e s  en d e s a r r o l lo .  La m a y o ría  de lo s  p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s  r e g is t r ó  
e n t r e  m ed iados de la  década de lo s  s e s e n ta  y  m ed iados de lo s  s e te n ta  un 
c re c im ie n to  y  t ra n s fo rm a c ió n  económ ica  a lta m e n te  s i g n i f i c a t i v o s ,  cuando c o n tó  
con re c u rs o s  e x te rn o s  de un m onto  y c a l id a d  c o m p a tib le s  con lo s  re q u e r im ie n to s  
d e l p ro ce so  de fo rm a c ió n  de c a p a c id a d  p r o d u c t iv a  in t e r n a .  E s ta  p rueba  de la  
ca p a c id a d  de d e s a r r o l lo  de la  r e g ió n  r e fo r z ó  e l  a n h e lo  de im p u ls a r  una
t r a y e c t o r ia  de p ro g re s o  a la r g o  p la z o ,  s u s te n ta d a  en la  co m p le m e n ta c ió n  d e l 
e s fu e rz o  p r o p io  y  lo s  re c u rs o s  e x te rn o s ,  a l  e s t i l o  de la s  e x p e r ie n c ia s
e x ito s a s  p r in c ip a lm e n te  d e l  Canadá y  de lo s  E s ta d o s  U n idos  en e l  s ig lo  pasado , 
de A u s t r a l ia  y  Nueva Z e la n d ia  a com ienzos d e l a c tu a l  y de la  r e c o n s t r u c c ió n  de
E uropa  en años más r e c ie n te s .
1 1 /  OCDE. o p . c i t . ,  p .  75 .
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C uadro 4 . D e s t in o  g e o g r á f ic o  d e l f l u j o  f in a n c ie r o  n e to  t o t a l  de lo s  p a ís e s  
d e l CAP y  o rg a n ism o s  m u l t i l a t e r a le s  a lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo ,  1971-79  
(P o rc e n ta je s )
R eg ión 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
A f r ic a 2 2 ,5 19 ,1 17 ,7 18 ,2 2 3 ,9 2 2 ,6 2 7 ,6 2 5 ,8 2 2 ,0
A m é rica  L a t in a  1 / 2 3 ,6 28 ,7 3 1 ,9 3 5 ,3 2 6 ,8 2 4 ,4 2 7 ,1 2 7 ,7 2 8 ,6
A s ia 3 7 ,5 3 4 ,0 3 7 ,3 2 8 ,0 3 5 ,4 2 9 ,6 2 5 ,5 2 3 ,5 2 4 ,0
Europa 7 ,4 7 ,2 6 ,6 8 ,0 7 ,0 7 ,2 8 ,4 7 ,2 9 ,6
O ceanía 2 ,3 3 ,0 2 ,6 2 ,2 1 ,7 1 ,5 1 ,4 1 ,3 1 ,3
No e s p e c if ic a d o 6 ,7 8 ,0 3 ,9 8 ,3 5 ,2 14 ,7 1 0 ,0 14 ,5 14 ,5
T o ta l 100 ,0 100 ,0 100 ,0 100 ,0 100 ,0 100 ,0 1 0 0 ,0 100 ,0 100 ,0
17 In c lu y e  o t r o s  p a ís e s  y  t e r r i t o r i o s  en d e s a r r o l lo  d e l  H e m is fe r io  O c c id e n ta l .  
F u e n te : OCDE, D eve lopm en t C o o p e ra tio n »  E f f o r t s  and P o l ic ie s  o f  th e  Members o f
th e  D eve lopm en t A s s is ta n c e  C o m m itte e , 1974 to  1980 R e v ie w s .
Como lo  i l u s t r a n  la s  c i f r a s  d e l  C uadro 4 ,  la  p a r t ic ip a c ió n  de A m é rica  
L a t in a  en la  d i s t r i b u c ió n  g e o g rá f ic a  d e l f l u j o  f in a n c ie r o  n e to  t o t a l  de lo s  
p a ís e s  de la  OCDE y lo s  o rg a n ism o s  m u l t i l a t e r a le s  a lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  
a s c e n d ió  a p re c ia b le m e n te  en e l  t ra n s c u rs o  de la  década de lo s  años s e te n ta .  
La r e g ió n ,  después de o c u p a r la  segunda p o s ic ió n  en e l  o rd e n a m ie n to  
d i s t r i b u t i v o  en 1971, con  una c u o ta  ig u a l  a 24 p o r  c ie n to  d e l t o t a l ,  en
co m p a ra c ió n  con la  c i f r a  r e l a t i v a  a A s ia  de 38 p o r  c ie n to ,  pasó a c o n c e n tra r
la  m ayor p a r te  d e l f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  d i r i g i d o  a lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  
de 1977 en a d e la n te ,  a lc a n z a n d o  una p o r c ió n  de 29 p o r  c ie n to  en 1979 f r e n te  a 
una c i f r a  de 24 p o r  c ie n to  c o r re s p o n d ie n te  a l  A s ia .  En o t r o s  té rm in o s ,  la
a b s o rc ió n  de re c u rs o s  f in a n c ie r o s  e x te rn o s  p o r  p a r te  de A m é rica  L a t in a  ha
c r e c id o  más rá p id a m e n te  que en e l  r e s to  de lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo ,  de m anera 
c o r r e la t i v a  con  la s  te n d e n c ia s  d e l d e s a r r o l lo  co m p a ra tiv a m e n te  más a ce n tu a d a s  
de la  r e g ió n .  Cabe a d v e r t i r ,  s in  em bargo , que a n te  la  escasez  de lo s  re c u rs o s  
c o n c e s io n a r io s ,  l a  r e g ió n  d e b ió  a c u d ir  en m ed ida  cada vez  m ayor a la s  fu e n te s  
de f in a n c ia m ie n to  p r iv a d o ,  b a jo  té rm in o s  de in t e r é s  y  p la z o s  o r d in a r io s  de 
m ercado .
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P o r e je m p lo , en e l  c o n te x to  de lo s  c r é d i t o s  de bancos y  b o n o s , que como se 
v e rá  más a d e la n te  p a s a ro n  a c o n s t i t u i r  e l  r u b ro  de m ayor vo lum en  en e l  
f in a n e ia m ie n to  e x te rn o  de A m é rica  L a t in a ,  y  en e s p e c ia l  e n t r e  la s  o p e ra c io n e s  
c o n tra ta d a s  en e l  m ercado de eurom onedas, l a  p a r t ic ip a c ió n  de la  r e g ió n  
a s c e n d ió  s ig n i f ic a t iv a m e n te  (C uadro  5 ) .  Los re c u rs o s  f in a n c ie r o s  c o n tra ta d o s  
p o r  lo s  p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s  en e s te  m ercado aum en ta ron  de m anera s o s te n id a
C uadro 5 . C ré d ito s  en eurom onedas d e c la ra d o s  1 / y  e m is io n e s  e x t r a n je r a s  e 
in te r n a c io n a le s  de b o n o s , 2 /  1973-1980 
(M i l lo n e s  de d ó la r e s )
D eudores 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980
P a íse s  in d u s t r ia le s 17 .670 23 .0 4 4 21 .1 2 6 3 0 .5 6 5 33 .8 4 7 53 .9 0 9 4 3 .5 9 6 56 .1 3 7
P a íse s  en d e s a r r o l lo : 9 .1 3 0 10 .656 13 .471 2 0 .4 6 8 2 4 .9 0 1 4 4 .3 3 7 4 7 .2 7 5 4 0 .0 6 0
-N o e x p o r ta d o re s
de p e t r ó le o 8 .8 0 5 10 .504 13 .465 19 .262 21 .4 4 8 4 1 .5 4 5 4 6 .5 9 9 3 9 .6 5 2
-A m é r ic a  L a t in a 3 .731 4 .5 2 4 6 .1 1 4 9 .2 7 0 11 .900 2 0 .8 8 8 2 4 .7 5 3 19 .366
P a íse s  s o c ia l i s t a s 731 1 .155 2 .7 5 8 2 .4 4 3 2 .9 4 7 3 .7 3 2 7 .4 9 9 2 .6 2 8
O rgan ism os
in te r n a c io n a le s 2 .9 6 8 5 .4 0 4 5 .3 9 5 8 .6 3 3 7 .3 5 6 8 .6 0 7 8 .9 8 0 9 .4 0 7
O tro s 350 496 625 905 1.227 590 664 413
T o ta l 30 .8 4 9 4 0 .7 5 5 4 3 .3 7 5 6 3 .0 1 4 70 .2 7 8 111.177 108 .014 108.645
1 / Las c i f r a s  c o rre s p o n d e n  a lo s  com prom isos b ru to s  d e c la ra d o s  y  no r e f l e j a n  
n e c e s a r ia m e n te  la  m ed ida  en que han s id o  desem bo lsa dos .
2 /  In c lu y e  e m is io n e s  de bonos e fe c tu a d a s  fu e ra  d e l p a ís  p r e s t a t a r io ,  c o lo c a d a s  
en un s o lo  m ercado n a c io n a l ,  e m is io n e s  e x t r a n je r a s  o en más de un  m ercado 
n a c io n a l ,  e m is io n e s  in te r n a c io n a le s .
F u e n te : Banco M u n d ia l.
de un m onto  de $ 3 .7 3 1  m i l lo n e s  en 1973 a $24 .75 3  m i l lo n e s  en 1979 , p a ra  
d is m in u i r  p o r  p r im e ra  vez  en 1978 a $19 .36 6  m i l lo n e s .  En r e la c ió n  con e l  
f in a n e ia m ie n to  de lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  c o n t ra ta d o  en e s te  m e rcado , la  
p o rc ió n  de A m é rica  L a t in a  aum entó de 41 p o r  c ie n to  en 1973 a 52 p o r  c ie n to  en 
1979, y  re s p e c to  a l  t o t a l  de la s  o p e ra c io n e s  c r e d i t i c i a s  y  de bonos de e s te  
m ercado , in c lu s iv e  la s  e fe c tu a d a s  p o r  lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  y  o t r o s  
d e u d o re s , la  p a r t ic ip a c ió n  de A m é rica  L a t in a  ta m b ié n  aum entó 
s ig n i f ic a t iv a m e n te ,  a l  p a s a r d e l 12 p o r  c ie n to  en 1973 a 23 p o r c ie n to  en 1979.
- 15 -
4 . P e rs p e c t iv a s  d e l f in a n c ia m ie n to  in t e r n a c io n a l  y  de lo s  m ercados
in te r n a c io n a le s  de c a p i t a l
E l d e s m a n te la m ie n to  d e l s is te m a  m o n e ta r io  de B r e t to n  Woods a com ienzos de 
la  década de lo s  s e te n ta  y  sus c o n s e c u e n c ia s  p o s te r io r e s  fu e  s e g u id o  p o r  e l  
d e s a r r o l lo  de p ro n u n c ia d a s  te n d e n c ia s  in f l a c io n a r ia s  y  p o r  un aum ento 
e x t r a o r d in a r io  en lo s  p re c io s  d e l p e t r ó le o .  En l a  t r a y e c t o r ia  de l a  econom ía 
m u n d ia l a p a r t i r  de 1973 dos hechos de la  m ayor t ra s c e n d e n c ia  han s id o ,  p o r 
una p a r te ,  e l  cam bio  d r á s t ic o  en la s  p o s ic io n e s  de b a la n z a  de pagos de lo s  
p a ís e s  e x p o r ta d o re s  e im p o r ta d o re s  de p e t r ó le o  y ,  p o r  la  o t r a ,  e l  d e s a r r o l lo  
e x t r a o r d in a r io  de la s  o p e ra c io n e s  de l a  banca p r iv a d a  in t e r n a c io n a l ,  que la  
c o n v ie r te  en e l  p r in c ip a l  m ed io  de c i r c u la c ió n  de lo s  e x ce d e n te s  f in a n c ie r o s .
La c u a d r u p l ic a c ió n  de lo s  p re c io s  d e l p e t r ó le o  en 1973-74  d e r iv ó ,  e n t r e  
o t r o s  e fe c to s ,  en la  a c u m u la c ió n  de un s u p e r á v i t  e x t r a o r d in a r io  de b a la n z a  de 
pagos p o r p a r te  de lo s  p a ís e s  de la  OPEP. E l s u p e r á v i t  de lo s  p a ís e s  
e x p o r ta d o re s  de p e t r ó le o  a s c e n d ió  de US$6.600 m il lo n e s  en 1973 a US$68.000 
m il lo n e s  en 1974, p e ro  te n d ió  a d e c l in a r  en lo s  años s ig u ie n te s  h a s ta  un m onto  
de US$5.000 m i l lo n e s  en 1978 , como r e s u l ta d o  de una e x p a n s ió n  r e la t iv a m e n te  
r á p id a  de la s  im p o r ta c io n e s  y  d e l  menor r i tm o  de e x p a n s ió n  (e  in c lu s o  una 
c o n t r a c c ió n  en 1978) de la s  e x p o r ta c io n e s .
Como c o n t r a p a r t id a  n a tu r a l  d e l s u p e r á v i t ,  e n t r e  lo s  p a ís e s  im p o r ta d o re s  de 
p e t r ó le o ,  - t a n t o  lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  como lo s  en d e s a r r o l l o , -  e l  a lz a  en 
lo s  p re c io s  de lo s  c o m b u s t ib le s  o r ig in ó  d é f i c i t  c o r r ie n te s  de b a la n z a  de pagos 
de m a g n itu d e s  s in  p re c e d e n te s . Los p a ís e s  i n d u s t r i a le s ,  que t r a d ic io n a lm e n te  
h a b ía n  r e g is t r a d o  s u p e r á v i t  c o r r ie n te s  de b a la n z a  de p agos , e x p e r im e n ta ro n  un 
d é f i c i t  de U S$12.000 m i l lo n e s  en 1974. S in  em bargo, e l  d é f i c i t  de e s to s  
p a ís e s  d e s a p a re c ió  en 1975, como r e f l e j o  d e l  r á p id o  in c re m e n to  de sus 
e x p o r ta c io n e s  h a c ia  lo s  p a ís e s  de la  OPEP y  de la  d is m in u c ió n  de la  demanda de 
im p o r ta c io n e s  a m edida que avanzaba e l  re c e s o  económ ico  in t e r n o .  En 1976 y  
1977 e l  d é f i c i t  de b a la n z a  de pagos de e s to s  p a ís e s  v u e lv e  a in c re m e n ta rs e , 
c o r r e la t iv a m e n te  con la  re c u p e ra c ió n  en lo s  n iv e le s  de la  a c t iv id a d  eco n ó m ica , 
y  en 1979 y 1980 a lc a n z a  a US$10.000 m i l lo n e s  y US$50.000 m il lo n e s  
re s p e c t iv a m e n te ,  como c o n s e c u e n c ia  de la s  nuevas a lz a s  en lo s  p re c io s  d e l 
p e t r ó le o .
La e x p e r ie n c ia  de lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  im p o r ta d o re s  de p e t r ó le o ,  
in c lu s iv e  lo s  de A m é rica  L a t in a ,  ha s id o  c o m p a ra tiv a m e n te  más d i f í c i l  que la  
de lo s  p a ís e s  in d u s t r i a le s .  E l d é f i c i t  com binado de la  c u e n ta  c o r r ie n t e  de 
b a la n z a  de pagos de e s to s  p a ís e s  más que se t r i p l i c ó  e n t r e  1973 y  1974, a l  
p a s a r de US$11.500 m i l lo n e s  a US$36.900 m i l lo n e s .  En 1975 v o lv ió  a 
in c re m e n ta rs e , a l  a sce n d e r a US$45.900 m i l lo n e s ,  como r e s u l ta d o  de una c a íd a  
de lo s  té rm in o s  de in te rc a m b io  y  d e l vo lum en  de sus e x p o r ta c io n e s .  Aunque en 
lo s  años s ig u ie n te s  se r e g i s t r a  un a l i v i o ,  e l  d é f i c i t  se m a n tie n e  a n iv e le s
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h is tó r ic a m e n te  e le v a d o s  y  v u e lv e  a r e g i s t r a r  ascensos e x t r a o r d in a r io s  h a s ta  
a lc a n z a r  a US$70.000 m i l lo n e s  en 1980. Una c o n n o ta c ió n  im p o r ta n te  de la  nueva 
s i t u a c ió n  de d é f i c i t  en e s to s  p a ís e s  r a d ic a  en que e l l a  se suma a una deuda 
e x te rn a  de m a g n itu d e s  e x t r a o r d in a r ia s ,  que r e s u l t ó  in c re m e n ta d a  p o r  la  
a c u m u la c ió n  de la s  o b l ig a c io n e s  f in a n c ie r a s  c o n tra ta d a s  en lo s  s ie t e  años 
p asado s . No to d o s  lo s  p a ís e s  e s tá n  en c o n d ic io n e s  de s e g u ir  in c re m e n ta n d o  la  
deuda e x te rn a  a l  r i tm o  m a n te n id o  h a s ta  a h o ra  y  o t r o s  s im p le m e n te  dependen de 
una e x p a n s ió n  s i g n i f i c a t i v a  de la  c o o p e ra c ió n  c o n c e s io n a r ia  p a ra  c o n t in u a r  lo s  
e s fu e rz o s  de c re c im ie n to  económ ico .
E l s u p e r á v it  de lo s  p a ís e s  e x p o r ta d o re s  de p e t r ó le o  v o lv ió  a in c re m e n ta rs e  
en 1980, a l  a sce n d e r a US$115.000 m i l lo n e s .  Aunque es a v e n tu ra d o  a n t i c ip a r  la  
d i r e c c ió n  de la  t r a y e c t o r ia  f u t u r a  d e l s u p e r á v i t  de e s to s  p a ís e s ,  lo s  
a n te c e d e n te s  d is p o n ib le s  y  la s  e s t im a c io n e s  t e n t a t iv a s  de v a r io s  o rg a n ism o s  
c o in c id e n  en s e ñ a la r  que e l  e xce d e n te  f in a n c ie r o  gene rado  p o r  e l  p e t r ó le o  
c o n t in u a rá  s ie n d o  de m a g n itu d e s  im p o r ta n te s  en e l  c u rs o  de lo s  años o c h e n ta .
P o r lo  t a n to ,  e l  p rob lem a  de la  c i r c u la c ió n  de lo s  e xce d e n te s  f in a n c ie r o s  
s e g u irá  c o n s t i tu y e n d o  un f a c t o r  d o m in a n te  en la  escena in t e r n a c io n a l .  La 
c u e s t ió n  fu n d a m e n ta l que se p la n te a  es sa b e r en qué m ed ida  es p o s ib le  r e p e t i r  
la  e x p e r ie n c ia  de r e c i c l a j e  de lo s  años p a sa d o s , fu n d a m e n ta lm e n te  p o r  l a  v ía  
de lo s  bancos p r iv a d o s ,  y  s i  e l l o  s e r ía  c o m p a t ib le  con la s  n e c e s id a d e s  de 
a ju s te  e s t r u c t u r a l  y  d e s a r r o l lo  y  con la  c a p a c id a d  de ende u d a m ie n to  e x te rn o  de 
lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  im p o r ta d o re s  de p e t r ó le o .  En ambos a s p e c to s  se 
re co n o ce  que e x is te n  s e r ia s  l im i t a c io n e s .  P o r e l l o  su rg e  la  n e c e s id a d  de 
b u s c a r fó rm u la s  que a m p líe n  lo s  re c u rs o s  de la s  in s t i t u c io n e s  m u l t i l a t e r a le s  
de d e s a r r o l lo  y  e l  p a p e l d e l FMI y  que a l  mismo tie m p o  se a p ro ve ch e  la  
ca p a c id a d  de in te rm e d ia c ió n  f in a n c ie r a  de la  banca p r iv a d a  in t e r n a c io n a l .  
A s im ism o , cabe d e s ta c a r  la  n e c e s id a d  de que lo s  p a ís e s  d e f i c i t a r i o s  m e jo re n  la  
in s t ru m e n ta c ió n  de sus p o l í t i c a s  d e s t in a d a s  a p re s e rv a r  la  c a p a c id a d  de 
s e r v ic io  de la  deuda e x te rn a  y  a c a n a l iz a r  lo s  re c u rs o s  f in a n c ie r o s  e x te rn o s  a 
la s  in v e rs io n e s  de m ayor e f e c t iv id a d  en e l  a ju s te  de b a la n z a  de pagos y  a l  
d e s a r r o l lo  económ ico  g e n e ra l.  A la r g o  p la z o ,  la  a b s o rc ió n  e f ic a z  de la  
t r a n s fe r e n c ia  de a h o r ro  e x te rn o  in v o lu c r a  que e s to s  re c u rs o s  sean u t i l i z a d o s  
en e x p a n d ir  y  m e jo ra r  la  c a p a c id a d  p r o d u c t iv a  de lo s  p a ís e s .
En lo s  años pasados la  m ayor p a r te  d e l r e c i c l a je  m o n e ta r io  in t e r n a c io n a l  
se r e a l i z ó  p o r  l a  v ía  de lo s  m ecanism os f in a n c ie r o s  p r iv a d o s  y ,  en p a r t i c u l a r ,  
p o r  lo s  bancos que op e ra n  en e l  m ercado de e u r o d iv is a s .  S in  em bargo , en e l  
d e s a r r o l lo  de e s te  p ro c e s o  han s u rg id o  fa c to r e s  que t ie n d e n  a l i m i t a r  su 
c a p a c id a d  de e x p a n s ió n  in d is c r im in a d a  en e l  f u t u r o .  P o r una p a r t e ,  en e l  caso 
de lo s  bancos in t e r n a c io n a le s ,  se t ie n e  la  b a ja  e x p e r im e n ta d a  p o r  la  r e la c ió n  
e n t r e  la  suma d e l c a p i t a l  más re s e rv a s  y la s  c o lo c a c io n e s ;  la  a l t a  
c o n c e n tra c ió n  a lc a n z a d a  p o r  la s  o p e ra c io n e s  e n t r e  un núm ero re d u c id o  de bancos 
y  p r e s t a t a r io s ,  y  la  a p l ic a c ió n  de re g u la c io n e s  p o r  p a r te  de la s  a u to r id a d e s  
m o n e ta r ia s  de a lg u n o s  p a ís e s  in d u s t r i a le s .  A e l l o  se a g re g a  una m ayor 
in c e r t id u m b re  a c e rc a  de la  c o n d u c ta  que s e g u irá n  en e l  f u t u r o  lo s  p a ís e s  con
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s u p e r á v i t  de b a la n z a  de pagos , en e s p e c ia l  con re s p e c to  a l  m o n to , d i r e c c ió n  y  
c o n d ic io n e s  d e l e xce d e n te  f in a n c ie r o  o f r e c id o  a l  r e s to  d e l  mundo. P o r o t r a  
p a r te ,  num erosos p a ís e s  en d e s a r r o l lo  im p o r ta d o re s  de p e t r ó le o  han  acum ulado 
una deuda e x te rn a  de d im e n s io n e s  a b s o lu ta s  y  r e la t i v a s  e x c e p c io n a lm e n te  a l t a s ,  
ju n to  a un em peoram ien to  de la s  c o n d ic io n e s  de in t e r é s  y  p la z o s  d e l 
f in a n c ia m ie n to ,  to d o  lo  c u a l ha re d u c id o  e l  m argen de e n deu dam ien to  e x te rn o  
a d ic io n a l  que e s to s  p a ís e s  pueden a b s o rb e r  en la s  c o n d ic io n e s  o r d in a r ia s  d e l 
m ercado . E s ta  es una r e s t r i c c i ó n  que amenaza a g u d iz a rs e  a n te  la s  p e rs p e c t iv a s  
d e s fa v o ra b le s  p a ra  e x p a n d ir  la s  e x p o r ta c io n e s  de m a n u fa c tu ra s  y  m a te r ia s  
p rim a s  p o r  lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  a lo s  p a ís e s  in d u s t r ia l i z a d o s  A§/ .
P a ra  re s p o n d e r a la s  fu tu r a s  n e ce s id a d e s  f in a n c ie r a s  de lo s  p a ís e s  en 
d e s a r r o l lo  im p o r ta d o re s  de p e t r ó le o ,  e n t r e  lo s  c u a le s  A m é rica  L a t in a  t ie n e  una 
fu e r t e  g r a v i t a c ió n ,  p a re ce  im p e ra t iv o  d e s a r r o l la r  nuevos m ed ios de c i r c u la c ió n  
f in a n c ie r a  y  fó rm u la s  p a ra  c o r r e g i r  y  f o r t a le c e r  e l  p a p e l de lo s  m ecanism os 
t r a d ic io n a le s .  En e s te  e s fu e rz o  han de te n e rs e  p re s e n te  p o r  l o  menos dos 
r e q u is i t o s  fu n d a m e n ta le s . Uno, en e l  á re a  d e l c o m e rc io , c o n s is te  en a m p lia r  y 
l i b e r a l i z a r  e l  acceso  de lo s  p ro d u c to s  e x p o rta d o s  p o r lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  
a lo s  m ercados de lo s  p a ís e s  in d u s t r ia l i z a d o s .  E l o t r o ,  en e l  campo de la
c o o p e ra c ió n  f in a n c ie r a  in t e r n a c io n a l ,  con re s p e c to  a la  c u a l debe re c o n o c e rs e  
la  n e c e s id a d  de c a m b ia r en m ed ida  s u s ta n t iv a  la  e s t r u c tu r a  y  c o n d ic io n e s  d e l 
f in a n c ia m ie n to  s u m in is t ra d o  a lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo .  Las c o n d ic io n e s  de 
e s ta b i l id a d  y  p la z o  son de p a r t i c u la r  r e le v a n c ia  en la  c o y u n tu ra  a c t u a l ,  y  no 
p a re ce  p o s ib le  que e l la s  puedan s e r  c u m p lid a s  p o r  lo s  b a n co s . A s im ism o , es
c o n v e n ie n te  l la m a r  la  a te n c ió n  a l  hecho  de que e l  v a c ío  c re a d o  p o r  e l
d e b i l i t a m ie n to  de la  ayuda p re s ta d a  p o r  lo s  p a ís e s  i n d u s t r i a le s ,  ya  sea en 
fo rm a b i l a t e r a l  o p o r  in te rm e d io  de lo s  o rg a n ism o s  f in a n c ie r o s  m u l t i l a t e r a le s ,  
es muy d i f í c i l  de r e s o lv e r  p o r o t r a s  v ía s  y  que sus c o n s e c u e n c ia s  s o b re  e l  
p ro g re s o  económ ico  y  s o c ia l  en lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  son fu n e s ta s .  De e s te  
modo la  com unidad in t e r n a c io n a l  se e n f r e n ta  a un d i le m a , que c o n s is te  en
re s p o n d e r a l  d e s a f ío  p la n te a d o  con una p a r t ic ip a c ió n  co m p ro m e tid a  de lo s  
p a ís e s  in d u s t r ia le s  y  lo s  p a ís e s  e x p o r ta d o re s  de p e t r ó le o ,  o s u f r i r  l a  c r i s i s  
p ro vo ca d a  p o r e l  e s ta n c a m ie n to  económ ico  y su c o r r e la c ió n  s o c ia l  y  p o l í t i c a  en 
lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo .
A l re s p e c to  cabe s e ñ a la r  que e l  vo lum en  im p o r ta d o  p o r  lo s  p a ís e s  de la
OCDE desde lo s  p a ís e s  en d e s a r r o l lo  no e x p o r ta d o re s  de p e t r ó le o
d is m in u y ó  su r i tm o  de e x p a n s ió n  de poco más de 10 p o r  c ie n to  en 1979 a 2 
p o r  c ie n to  en 1980, con una p e r s p e c t iv a  aún más d e s fa v o ra b le  en 1981,
cuando se p ro y e c ta  una ta s a  de menos de 2 p o r  c ie n to  (OCDE, Econom ic
O u t lo o k ,  d ic ie m b re  1980, p á g in a  5 5 ) .
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B. P ro y e c c io n e s  d e l d e s a r r o l lo  de A m é rica  L a t in a
A m é rica  L a t in a  r e g i s t r ó  en lo s  v e in te  años pasados un p ro c e s o  de 
c re c im ie n to  y  t r a n s fo rm a c ió n  económ ica  de a lc a n c e s  muy s i g n i f i c a t i v o s ,  que se 
d e s ta c a  en sus té rm in o s  c o m p a ra tiv o s  ta n to  en la  t r a y e c t o r ia  h i s t ó r i c a  de la  
r e g ió n  como con r e la c ió n  a la  e x p e r ie n c ia  d e l r e s to  de lo s  p a ís e s  en 
d e s a r r o l lo  y  d e l mundo i n d u s t r i a l .  E l p ro d u c to  n a c io n a l b r u to  (PNB) de lo s
p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s  en su c o n ju n to ,  p rá c t ic a m e n te  se t r i p l i c ó  en e l  
p e r ío d o ,  a l  a sce n d e r a US$438.400 m i l lo n e s  en 1980, en ta n to  que e l  p ro d u c to  
p e r c á p i t a  aum entó de US$728 en 1960 a US$1.262 en e l  ú l t im o  año 1 2 / .  En la  
e x p e r ie n c ia  de e s to s  p a ís e s  se a d v ie r t e ,  s in  em bargo, una a m p lia  gama de 
p ro b le m a s , e n t r e  lo s  que p re v a le c e n  la  i n f l a c i ó n ,  e l  d esem p leo , lo s  d é f i c i t  de
b a la n z a  de pagos y  re c e s o s  económ icos o c a s io n a le s .
E l p ro g re s o  económ ico  en A m é rica  L a t in a  en e l  p e r ío d o  1960-74  fu e  más o 
menos g e n e ra l iz a d o ,  m ie n t ra s  que la s  c o n d ic io n e s  en la  econom ía m u n d ia l
e v o lu c io n a ro n  fa v o ra b le m e n te  y  la  r e g ió n  c o n tó  con una adecuada c a p a c id a d  de 
pagos e x te rn a .  La ta s a  de in c re m e n to  a n u a l d e l PNB de lo s  p a ís e s
la t in o a m e r ic a n o s  se a c e le ró  p a u la t in a  y  s ig n i f ic a t iv a m e n te ,  a l  p a s a r de 5 ,3
p o r  c ie n to  en 1961-65  a 5 ,9  p o r  c ie n to  en 1966 -70  y  7 ,5  p o r  c ie n to  en
1 9 7 1 -7 4 . En e l  q u in q u e n io  s ig u ie n te ,  e l  c r e c im ie n to  económ ico  d is m in u y ó  a 4 ,6  
p o r  c ie n to  a n u a l,  como r e s u l ta d o  de una co m b in a c ió n  de fa c to r e s  a d v e rs o s ,
ta n to  in te r n o s  como e x te rn o s  (C uadro  6 ) .  E l  re c e s o  i n d u s t r i a l  y  lo s  cam bios
en la  econom ía m u n d ia l en e s te  p e r ío d o  a fe c ta ro n  seve ram en te  a la  m a y o ría  de
lo s  p a ís e s  de la  r e g ió n .  A t í t u l o  de i l u s t r a c i ó n ,  cabe s e ñ a la r  que de h a b e r 
c o n t in u a d o  la  te n d e n c ia  a l  m e jo ra m ie n to  económ ico  de p r in c ip io s  de lo s  años 
s e te n ta ,  en 1980 se h a b r ía  gene rad o  un in g re s o  p e r  c á p i ta  US$230 m ayor que e l
r e g is t r a d o  en la s  e s t a d í s t ic a s .  En suma ese m ayor in g re s o  e q u iv a le
ap rox im adam ente  a la s  e x p o r ta c io n e s  de b ie n e s  y  s e r v ic io s  de la  r e g ió n  en ese 
mismo año .
S obre  la  base d e l a n á l i s i s  de la s  te n d e n c ia s  a la r g o  p la z o  de la s  
econom ías la t in o a m e r ic a n a s ,  de la s  nuevas c o n d ic io n e s  im p u e s ta s  p o r  la  
c o y u n tu ra  económ ica  y  f in a n c ie r a  in te r n a c io n a l  y  de la s  p r e v is io n e s  y  
d e c is io n e s  de p o l í t i c a  de la s  a u to r id a d e s  económ icas n a c io n a le s ,  se ha 
e s tim a d o  e l  c u rs o  p ro b a b le  e s p e ra d o  de la  econom ía r e g io n a l  en lo s  p ró x im o s  
d ie z  a ñ o s . P a ra  e l  Banco t ie n e  e s p e c ia l  in t e r é s  e l  examen de la s  p e rs p e c t iv a s
V a lo re s  c a lc u la d o s  en sus e q u iv a le n te s  en d ó la re s  de lo s  E s ta d o s  U n id o s , 
de p o d e r a d q u is i t i v o  de 1978.
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C uadro 6* A m é rica  L a t in a :  v a r ia c ió n  m ed ia  a n u a l d e l 
p ro d u c to  n a c io n a l b r u t o ! / * 1961-79 
( P o r c e n ta je s )
PAIS 1961-65 1966-70 1971-74  1975-79
A rg e n t in a 4 .5 4 .2 5 .0 1 .2
Bahamas n .d . n . d . n .d . . 4 .3
B arbados 4 .5 8 .8 1 .9 3 .6
B o l i v ia 3 .8 6 .0 6 .2 4 .1
B r a s i l 4 .5 7 .7 1 2 .2 6 .1
C o lom b ia 4 .6 5 .5 7 .0 5 .4
C osta  R ica 4 .3 7 .5 6 .9 5 .1
C h ile 4 .9 3 .8 2 .8 3 .3
E cuador 5 .4 5 .7 9 .4 6 .0
E l S a lv a d o r 6 .8 4 .5 5 .3 3 .9
G uatem ala 5 .2 5 .5 6 .7 5 .9
Guyana 3 .5 3 .9 2 .7 1 .2
H a i t i 0 .7 1 .1 4 .4 4 .2
H onduras 4 .3 4 .5 3 .7 5 .5
Jam a ica 4 .8 6 .1 4 .1 - 3 .6
M ex ico 7 .1 6 .8 5 .9 4 .9
N ic a ra g u a 9 .7 3 .8 6 .3 - 3 .8
Panama 8 .3 7 .6 5 .5 2 .4
P araguay 4 .7 4 .0 6 .7 8 .8
Peru 6 .4 3 .8 4 .8 1 .3
Rep. D om in icana 3 .1 7 .6 9 .8 4 .7
T r in id a d  y Tobago 5 .1 3 .1 3 .2 6 .5
U ruguay 0 .7 2 .2 - 0 .1 4 .5
V e n e zu e la 7 .1 5 .5 5 .5 6 .2
A m e rica  L a t in a 5 .3 5 .9 7 .5 4 .6
1 / A p re c io s  de m ercado c o n s ta n te s ,  c o r re s p o n d ie n te s a l  afio base usado p o r
cada p a ís .  Las c i f r a s  p a ra A m é rica L a t in a  se c a lc u la r o n  m e d ia n te  la
c o n v e rs ió n  de lo s  v a lo r e s  en moneda n a c io n a l a d ó la re s  de lo s  E s ta d o s
U n id o s  de p ode r a d q u is i t i v o  de 1978. 
n .d .  No d is p o n ib le
F u e n te : B ID , so b re  la  base de e s ta d í s t ic a s  o f i c i a l e s  de lo s  p a ís e s  m iem bros
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d e l d e s a r r o l lo  económ ico  r e g io n a l ,  sus p r in c ip a le s  d im e n s io n e s  y 
re q u e r im ie n to s  de re c u rs o s  in te r n o s  y  e x te rn o s .  P o r su n a tu r a le z a ,  e s te  
e je r c i c i o  es de o rd e n  e x p lo r a t o r io  y  sus c o n c lu s io n e s  dependen de la  v a l id e z  
de la s  r e la c io n e s  y  lo s  s u p u e s to s  de p o l í t i c a  u t i l i z a d o s .  Más que p r o n o s t ic a r  
e l  f u t u r o ,  su o b je t iv o  es p ro v e e r  una base so b re  la  c u a l ju z g a r  ta n to  la s  
im p lic a c io n e s  de p o l í t i c a ,  e s p e c ia lm e n te  en e l  á re a  d e l f in a n c ia m ie n to  p a ra  e l  
d e s a r r o l lo ,  como la  c o h e re n c ia  y  v i a b i l i d a d  de la s  r e la c io n e s  e n t r e  lo s  
re c u rs o s  y  lo s  re s u lta d o s  p ro y e c ta d o s . En p a r t i c u l a r ,  so b re  esa base pueden 
p ro y e c ta rs e  d i s t i n t a s  o p c io n e s  r e la t i v a s  a la  a c c ió n  d e l Banco y  la  p o l í t i c a  
económ ica  g e n e ra l de lo s  p a ís e s .
E l PNB de lo s  p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s  en su c o n ju n to ,  se p ro y e c ta  a la  
década de lo s  80 c re c ie n d o  a ta s a s  más a l t a s  que en lo s  ú l t im o s  c in c o  a flo s , 
p e ro  lig e ra m e n te  m enores que en lo s  d ie z  años p re c e d e n te s  (C u a d ro  7 ) .  Los
r e s u lta d o s  r e f l e j a n  b á s ica m e n te  e l  p r o p ó s i to  de s u p e ra r  p ro g re s iv a m e n te  la  
r e c ie n te  fa s e  de le n to  c r e c im ie n to  y  de re c u p e ra r  una d in á m ic a  que nuevam ente 
p e rm ita  p ro g re s a r  en la  c o n s e c u c ió n  de lo s  o b je t iv o s  d e l em pleo y  b ie n e s ta r  
s o c ia l .  La ta s a  de in c re m e n to  d e l PNB a u m e n ta ría  p a u la t in a m e n te  de a lre d e d o r  
de 4 ,2  p o r c ie n to  en 1980, a una c i f r a  d e l o rd e n  de 6 ,5  p o r  c ie n to  a f in e s  de
lo s  o c h e n ta . P o r la  v ía  de la  a c e le ra c ió n  d e l c re c im ie n to  económ ico  s e r ía
p o s ib le  acom odar e l  cam bio  en la  e s t r u c tu r a  de la  p ro d u c c ió n  con lo s
in c re m e n to s  n e c e s a r io s  en la  p r o d u c t iv id a d  y e l  aum ento en la s  o p o r tu n id a d e s  
de em p leo .
E n tre  lo s  p a ís e s  de m ayor tamaño y  g ra d o  de d e s a r r o l lo  económ ico  r e l a t i v o  
de la  r e g ió n ,  que en la  a g ru p a c ió n  d e l Banco e s tá n  c o n s t i t u id o s  p o r  lo s  g ru p o s  
A y  B 1 2 / ,  e l  c r e c im ie n to  d e l  PNB se p ro y e c ta  le ve m e n te  más a l t o  que lo s  
p rom ed ios  r e g io n a le s ,  como o c u r r ió  en e l  pasado . La ta s a  de in c re m e n to  d e l 
PNB en e s to s  p a ís e s  se e s t im a  que a u m e n ta ría  de 4 ,3  p o r  c ie n to  en 1980 a 
a lre d e d o r  de 6 ,7  p o r  c ie n to  a f in e s  de la  década . E s to  supone un 
a p ro v e c h a m ie n to  e f ic a z  d e l p o te n c ia l  económ ico  c o m p a ra tiva m e n te  más a m p lio  y  
d iv e r s i f i c a d o  de e s to s  p a ís e s  y  e s fu e rz o s  e x t r a o r d in a r io s  p a ra  e x p a n d ir  la  
p ro d u c c ió n  de e n e rg ía  y  p ro s e g u ir  la  ta re a  de t ra n s fo rm a c ió n  y m o d e rn iz a c ió n  
de la  e s fe ra  p r o d u c t iv a .
P a ra  e l  r e s to  de lo s  p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s  m iem bros d e l Banco (G rupos C 
y  D ) , cuya in c id e n c ia  en e l  PNB ag regad o  de la  r e g ió n  a s c e n d ió  a c e rc a  d e l 11 
p o r  c ie n to  en 1979, la  t r a y e c t o r ia  e s tim a d a  d e l PNB en e l  p ró x im o  d e c e n io  
s u g ie re  e l  r e s ta b le c im ie n to  d e l r i tm o  de e x p a n s ió n  de 1 9 7 1 -7 5 , con una ta s a  de 
5 ,4  p o r  c ie n to  p o r  a ñ o . E s ta  c i f r a  es a p re c ia b le m e n te  menor que la  p ro y e c ta d a  
p a ra  lo s  p a ís e s  de m ayor d e s a r r o l lo  r e l a t i v o  de la  r e g ió n ,  no o b s ta n te  que e l  
e s fu e rz o  de in v e r s ió n  y  m o v i l iz a c ió n  de re c u rs o s  in te r n o s  y  e x te rn o s  r e q u e r id o
In c lu y e  A rg e n t in a ,  B r a s i l ,  C o lo m b ia , C h i le ,  M é x ic o , P e rú  y  V e n e z u e la .
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cuadro 7. Tendencias y Proyecciones Macroeconómicas 
(porcentajes)
1961-65 1966-70 1971-75 1976-60 1981-85 1986-90
América Latina
1. Producto Nacional Bruto (PNB)
(Variación anual)
(a) .Total 5,3 5,9 6,6 4,8 5,9 6,6
(b) Per capita 2,4 3,0 3,8 2,0 3,2 3,6
2. Inversión Interna Bruta (IIB)
(a) Variación anual 6,9 7,2 8,5 8,4 6,8 7,5
(b) Relación IIB/PNB 20,0 22,0 21,3 25,6 29,2 30,7
3. Exportaciones (X)
(a) Variación anual 5,4 4,2 1,8 9,9 7,7 6,3































Países de los Grupos A y B 
















Inversión Interna Bruta (IIB)
(a) Variación anual 7,1 7,2 8,7 8,3 6,6 7,4














































Países de los Grupos C y D 
















2. Inversión Interna Bruta (IIB)
(a) Variación anual 5,1 8,1 6,2 9,0 8,2 8,4

















































Para los anos 1981-90 las cifras absolutas proyectadas aparecen en el Apéndice Estadístico, 
Cuadros 1 a 3.
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es  c o m p a ra tiva m e n te  m a yo r. Además, l a  d iv e r s id a d  de e x p e r ie n c ia s  y  
c o n d ic io n e s  económ icas en e s to s  p a ís e s  ha s id o  c o n s id e ra b le ,  e s p e c ia lm e n te  en 
e l  c u rs o  de lo s  ú l t im o s  a ñ o s , p o r  lo  c u a l lo s  v a lo re s  p ro y e c ta d o s  t ie n e n  
m árgenes de e r r o r  que e v e n tu a lm e n te  pueden s e r  s i g n i f i c a t i v o s .
Uno de lo s  re q u e r im ie n to s  fu n d a m e n ta le s  p a ra  e l  s o s te n im ie n to  de una 
e le v a d a  ta s a  de c re c im ie n to  económ ico  en A m é rica  L a t in a  lo  c o n s t i t u y e  la  
a c u m u la c ió n  de c a p i t a l .  Como lo  d e n o ta  la  e x p e r ie n c ia  de lo s  v e in te  aftos 
pasados, cuando la  p ro p o rc ió n  d e l p ro d u c to  a s ig n a d a  a la  fo rm a c ió n  de c a p i t a l  
aum enta , e l  c r e c im ie n to  d e l p ro d u c to  es g e n e ra lm e n te  m ayo r.
Los p a ís e s  de lo s  G rupos A y  B , con la s  ta s a s  de c r e c im ie n to  económ ico  
c o m p a ra tiv a m e n te  más a l t a s  en la  r e g ió n ,  r e g is t r a r o n  lo s  c o e f ic ie n te s  de 
in v e r s ió n  más e le v a d o s . A s im ism o , en e s to s  p a ís e s  la  a c e le r a c ió n  d e l 
c re c im ie n to  e s tu v o  acompañada p o r  un in c re m e n to  de la  in v e r s ió n ,  cuya 
p ro p o rc ió n  so b re  e l  PNB aum entó de 2 0 ,5  p o r  c ie n to  en 1961-65  a 3 3 ,7  p o r 
c ie n to  en 1 9 7 1 -7 5 . A l d is m in u i r  e l  c r e c im ie n to  económ ico  en lo s  ú l t im o s  c in c o  
a ños , la  p ro p o rc ió n  d e l p ro d u c to  a s ig n a d a  a la  in v e r s ió n  d is m in u y ó  a 26 p o r  
c ie n to .
Las p ro y e c c io n e s  c a lc u la d a s  p a ra  e s to s  p a ís e s  s e ñ a la n  que en e l  d e c e n io  de 
lo s  o ch e n ta  la  in v e r s ió n  n e c e s a r ia  c o rre s p o n d e  a una p ro p o rc ió n  de 30 p o r  
c ie n to  d e l p ro d u c to .  Como e s te  a n á l i s i s  lo  pone de r e l i e v e ,  lo s  
re q u e r im ie n to s  de c a p i t a l ,  le jo s  de h a b e r s id o  s a t is fe c h o s ,  son m ayores que 
n u n ca . La demanda de in v e r s ió n  se ha in t e n s i f i c a d o ,  a r a í z  de la  n e c e s id a d  de
d e s a r r o l la r  nuevas fu e n te s  de e n e rg ía ,  im p u ls a r  l a  p ro d u c c ió n  de a lim e n to s  y
p r o s e g u ir  e l  d e s a r r o l lo  i n d u s t r i a l  y  la  t ra n s fo rm a c ió n  de la  e s fe ra  
p r o d u c t iv a .  La u rg e n c ia  y  m a g n itu d  de lo s  cam bios se ñ a la d o s  se d e r iv a n  en 
g ra n  m ed ida  d e l r á p id o  p ro c e s o  de u rb a n iz a c ió n  e x p e r im e n ta d o  p o r  la  r e g ió n .
E n tre  lo s  p a ís e s  de lo s  G rupos C y  D la  fo rm a c ió n  de c a p i t a l  en lo s  t r e s  
p r im e ro s  lu s t r o s  d e l p e r ío d o  exam inado ta m b ié n  r e g is t r ó  una a s o c ia c ió n  
r e la t iv a m e n te  e s tre c h a  con e l  r i tm o  de c re c im ie n to  e co n ó m ico . En ca m b io , en 
e l  ú l t im o  q u in q u e n io  la s  dos v a r ia b le s  d iv e r g ie r o n ,  aunque en m ed ida  no 
s i g n i f i c a t i v a .  E l aum ento d e l c o e f ic ie n t e  c a p i t a l - p r o d u c to  im p l í c i t o  r e f l e j a  
una m ayor a c t iv id a d  de in v e r s io n e s ,  que en a lg u n o s  de e s to s  p a ís e s  se p ro y e c ta  
p a ra  d e s a r r o l la r  la  in f r a e s t r u c u r a  de t r a n s p o r te s  y  la  p ro d u c c ió n  de e n e rg ía .  
Las p ro y e c c io n e s  p a ra  e l  d e c e n io  de lo s  o c h e n ta  ponen de m a n i f ie s to  la  
n e c e s id a d  de e x p a n d ir  a p re c ia b le m e n te  la  a c u m u la c ió n  de c a p i t a l ,  a m ayor r i tm o  
que en lo s  p a ís e s  de lo s  G rupos A y  B, h a s ta  una p ro p o rc ió n  m ayor que 32 p o r 
c ie n to  d e l PNB.
Los re s u lta d o s  de e s te  e s tu d io  s u g ie re n  que la s  n e c e s id a d e s  de in v e r s ió n  
de A m é rica  L a t in a  en e l  c u rs o  de lo s  p ró x im o s  a ñ o s , s i  b ie n  es c i e r t o  que
a lc a n z a n  m a g n itu d e s  de g ra n  e s c a la ,  p la n te a n  un c o m e tid o  que no p a re ce
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e x t r a o r d in a r io  n i  in m a n e ja b le . A l re s p e c to  debe te n e rs e  p re s e n te  la  c a p a c id a d  
de e je c u c ió n  de in v e rs io n e s  d e s a r r o l la d a  p o r  l a  r e g ió n  en lo s  v e in t e  años 
pasados y  e l  hecho de que e l  p ro p io  p ro c e s o  de c re c im ie n to  económ ico  f a c i l i t a  
la  r e a l iz a c ió n  de ese e s fu e rz o .  A s im ism o , ha de c o n s id e ra rs e  que comunmente 
se su b e s tim a  la  a c u m u la c ió n  de c a p i t a l  de la  r e g ió n ,  d e b id o  a que en su 
m e d ic ió n  e s ta d í s t ic a  se o m ite n  lo s  g a s to s  c o r r ie n te s  en e d u c a c ió n , s a lu d  y  
d e s a r r o l lo  a m b ie n ta l,  — de p robada  in c id e n c ia  en la  p r o d u c t iv id a d  económ ica  y 
e f i c ie n c ia  g e n e ra l de la  s o c ie d a d .
S in  em bargo, la  a m p litu d  de la s  in v e r s io n e s  que se p ro y e c ta n  j u s t i f i c a  
r e f le x io n a r  so b re  e l  p a p e l de la  p o l í t i c a  económ ica  y  de lo s  o rgan ism os  
com prom etidos  en su r e a l iz a c ió n .  En p r i n c i p i o ,  e l  p ro b le m a  r a d ic a  en c re a r  
c o n d ic io n e s  p r o p ic ia s  p a ra  que la  in v e r s ió n  sea hecha de m anera económ ica  y 
s o c ia lm e n te  e f ic a z .  En la  p r á c t ic a ,  la s  d e c is io n e s  económ icas se han  v u e l t o  
más c o m p le ja s , en ra z ó n  de num erosos fa c to r e s  de p e r tu r b a c ió n  e in c e r t id u m b re  
p ro p io s  de la  s i t u a c ió n  a c tu a l  y de sus p e rs p e c t iv a s  f u t u r a s .  A lg u n o s  de esos 
fa c to r e s  son de o r ig e n  e x te rn o  y  se r e la c io n a n  p r in c ip a lm e n te  con e l  cam bio  de 
la  e s t r u c tu r a  d e l c o m e rc io  y de la s  f in a n z a s  in te r n a c io n a le s ,  que en pocos 
aflos t ra n s fo rm ó  la  p o la r iz a c ió n  de la s  c o r r ie n te s  m o n e ta r ia s  y  de b ie n e s . 
E n tre  esos fa c to r e s  se t ie n e  e l  a lz a  e x t r a o r d in a r ia  d e l p r e c io  r e a l  d e l 
p e t r ó le o ,  que a l t e r ó  ra d ic a lm e n te  lo s  c o s to s  de p ro d u c c ió n ,  además de la  
in c e r t id u m b re  que s u rg ió  con re s p e c to  a sus p re c io s  y  d is p o n ib i l id a d e s  fu t u r a s .
A n te  e s te  c u a d ro  de suyo d i f í c i l ,  lo s  p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s  e n f r e n ta n  la  
n e c e s id a d  de r e v is a r  sus p r io r id a d e s  de d e s a r r o l lo  y  fo rm u la r  la s  p o l í t i c a s  
a p ro p ia d a s  de p r e c io s ,  m o n e ta r ia  y  f i s c a l  q u e , ju n to  con a l i v i a r  la s  p re s io n e s  
in f la c io n a r ia s  y  e l  d é f i c i t  e x te r n o ,  p e rm ita n  aum en ta r la s  in v e r s io n e s .  P o r 
su p a r te ,  lo s  o rgan ism os  de c o o p e ra c ió n  e x te rn a  p a ra  e l  d e s a r r o l lo  t ie n e n  una 
r e s p o n s a b il id a d  p r in c ip a l  en a y u d a r a lo s  p a ís e s  a i d e n t i f i c a r  e im p la n ta r  lo s  
program as y  p ro y e c to s  de in v e r s ió n  e s t r a t é g ic o s .  E s to s , ju n to  con re p re s e n ta r  
fa c to r e s  c r u c ia le s  d e l d e s a r r o l lo  e co n ó m ico , se c a r a c te r iz a n  p o r  una m ayor 
c o m p le jid a d  en su e je c u c ió n ,  en ra z ó n  de su g ra n  e s c a la ,  in te r a c c ió n  y 
re q u e r im ie n to s  d iv e rs o s  de re c u rs o s ,  te c n o lo g ía  y  o rg a n iz a c ió n .
Un e le m e n to  fu n d a m e n ta l d e l d e s a r r o l lo  económ ico  la t in o a m e r ic a n o  y  su 
v in c u la c ió n  con la  econom ía m u n d ia l lo  c o n s t i tu y e  e l  c o m e rc io  e x t e r i o r .  E l 
ín d ic e  com binado de e x p o r ta c io n e s  e im p o r ta c io n e s ,  m ed ido  como una p ro p o rc ió n  
d e l PNB, pone de m a n i f ie s to  que la  r e g ió n  m antuvo  un g ra d o  de a p e r tu ra  
económ ica  e x te rn a  r e la t iv a m e n te  e s ta b le  en e l  t r a n s c u rs o  de lo s  v e in te  aflos 
pasado s . E l ín d ic e  s e ñ a la d o  f lu c t u ó  en to rn o  a un p ro m e d io  de c e rc a  de 27 p o r 
c ie n to .  S in  em bargo, cabe h a c e r n o ta r  que su e v o lu c ió n  e n c ie r r a  un aum ento 
s i g n i f i c a t i v o  de la  p ro p o rc ió n  de im p o r ta c io n e s ,  e l  c u a l fu e  compensado p o r  la  
b a ja  en la  p a r t ic ip a c ió n  r e l a t i v a  de la s  e x p o r ta c io n e s .  Como r e s u l ta d o  de 
esas te n d e n c ia s  d iv e r g e n te s ,  e l  d é f i c i t  e x te rn o  de la  r e g ió n  aum entó en m ed ida  
s i g n i f i c a t i v a ,  ta n to  en v a lo r e s  a b s o lu to s  como con r e la c ió n  a l  PNB,
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c o n v ir t ié n d o s e  en un f a c t o r  de v u ln e r a b i l id a d  y  en una r e s t r i c c i ó n  d e l
c re c im ie n to  eco n ó m ico . E l d é f i c i t  e x te rn o ,  e xp re sa d o  como una p ro p o rc ió n  d e l 
PNB, a s c e n d ió  en lo s  v e in te  aflos pasados de 0 ,2  p o r  c ie n to  en 1961-65  a 4 ,4  
p o r  c ie n to  en 1 9 7 6 -8 0 . Las p ro y e c c io n e s  de e s te  e s tu d io  s u g ie re n  que ese
c o e f ic ie n t e  c o n t in u a r ía  aum entando en lo s  p ró x im o s  c in c o  años y  lu e g o  
d is m in u i r í a  en e l  q u in q u e n io  s ig u ie n te ,  a l  p a s a r a c i f r a s  de 5 ,4  p o r  c ie n to  y
4 .9  p o r  c ie n to  re s p e c t iv a m e n te .
La g r a v i t a c ió n  d e l c o m e rc io  e x t e r io r  so b re  la s  econom ías n a c io n a le s  v a r ía  
a m p lia m e n te . P a ra  lo s  p a ís e s  de lo s  G rupos A y  B e l  ín d ic e  com b inado  de
c o m e rc io  e x t e r io r  se m antuvo  p rá c t ic a m e n te  c o n s ta n te  en lo s  v e in t e  aflos
pasado s , in c lu y e n d o  una b a ja  en e l  c o e f ic ie n t e  de e x p o r ta c io n e s ,  de 13 p o r  
c ie n to  en 1961-65 a 10 p o r  c ie n to  en lo s  s e te n ta ,  que fu e  compensada p o r  un 
aum ento d e l c o e f ic ie n t e  de im p o r ta c io n e s ,  de 11 p o r  c ie n to  en 1961-65  a 14 p o r  
c ie n to  en 1 9 7 6 -8 0 . Las p ro y e c c io n e s  h a c ia  lo s  p ró x im o s  años in d ic a n  una 
a c e le ra c ió n  d e l c re c im ie n to  de la s  e x p o r ta c io n e s ,  con ta s a s  de in c re m e n to  r e a l  
de 8 ,2  p o r  c ie n to  a n u a l en 1981-85  y  6 ,3  p o r  c ie n to  en 1 9 8 6 -9 0 , y  en un 
aum ento de su in c id e n c ia  so b re  e l  PNB. A su v e z , la s  im p o r ta c io n e s  c re c e r ía n  
a ta s a s  de 7 ,4  p o r  c ie n to  y  6 ,1  p o r  c ie n to  en cada p e r ío d o  in d ic a d o ,  con la  
c o n s ig u ie n te  d is m in u c ió n  de su in c id e n c ia  en e l  p ro d u c to .  P o r l o  t a n to ,  e l  
d é f i c i t  e x te rn o  de e s to s  p a ís e s  c o n t in u a r ía  aum entando en lo s  p ró x im o s  c in c o  
a ños , h a s ta  re p re s e n ta r  un 5 ,1  p o r  c ie n to  d e l PNB, con p e r s p e c t iv a s  de 
d is m in u i r  a 4 ,3  p o r  c ie n to  en 1 9 8 6 -9 0 .
En c a m b io , lo s  p a ís e s  de lo s  G rupos C y  D r e g is t r a r o n  una a p e r tu r a
económ ica  e x te rn a  e q u iv a le n te  a más d e l d o b le  de la  r e l a t i v a  a lo s  p a ís e s  
a n te s  s e ñ a la d o s . La suma de e x p o r ta c io n e s  e im p o r ta c io n e s  aum entó su 
in c id e n c ia  en e l  PNB de 53 p o r  c ie n to  en 1961-65 a 57 p o r  c ie n to  en 1 9 7 6 -8 0 . 
Las p ro y e c c io n e s  s u g ie re n  que esa p ro p o rc ió n  s e g u ir í a  a sce n d ie n d o  a c e rc a  d e l 
59 p o r  c ie n to  a f in e s  de lo s  o c h e n ta . T a n to  la s  e x p o r ta c io n e s  como la s
im p o r ta c io n e s  de e s to s  p a ís e s  a n o ta ro n  f lu c tu a c io n e s  r e la t iv a m e n te  f u e r te s  en 
lo s  v e in te  años p a sa d o s . A lg o  s im i l a r  o c u r r ió  con e l  d é f i c i t  e x te r n o ,  cuya  
p ro p o rc ió n  con  re s p e c to  a l  p ro d u c to  v a r ió  e n t r e  4 ,3  p o r  c ie n to  en 1961-65  y
5 .9  p o r  c ie n to  en 1 9 7 6 -8 0 . Las p ro y e c c io n e s  p a ra  e s to s  p a ís e s  in d ic a n  un
c r e c im ie n to  r e a l  d e l 6 p o r  c ie n to  a n u a l de la s  e x p o r ta c io n e s  e im p o r ta c io n e s  y 
un d é f i c i t  e x te rn o  c r e c ie n te ,  con una in c id e n c ia  s o b re  e l  PNB de 8 ,4  p o r 
c ie n to  en 1981-85 y  9 ,5  p o r  c ie n to  en 1 9 8 6 -9 0 .
La ta s a  de c r e c im ie n to  de la s  e x p o r ta c io n e s  p ro y e c ta d a  p a ra  la  p ró x im a
década (C u a d ro  7 ) ,  a sce n d e n te  a 7 p o r  c ie n to  a n u a l,  se basa p r in c ip a lm e n te  en 
e s t im a c io n e s  y  p rog ram as de d e s a r r o l lo  de lo s  p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s .  Una 
p ro y e c c ió n  a l t e r n a t i v a ,  basada en e l  c o m p o rta m ie n to  de lo s  m ercados de lo s  
p a ís e s  in d u s t r i a le s ,  s u g ie re  una ta s a  de c r e c im ie n to  de 4 ,8  p o r  c ie n to  a n u a l 
d u ra n te  e l  mismo p e r ío d o .
Las p ro y e c c io n e s  d e l c o m e rc io  e x t e r io r  la t in o a m e r ic a n o  r e v e la n  t r e s  
c o n d ic io n e s  que son de la  m ayor s i g n i f i c a c ió n  p a ra  e l  d e s a r r o l lo  económ ico
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r e g io n a l .  P r im e ro ,  que es n e c e s a r io  un e s fu e rz o  e x t r a o r d in a r io  de e x p a n s ió n  
de la s  e x p o r ta c io n e s ,  d e s t in a d o  a a te n u a r  e l  aum ento d e l  d é f i c i t  e x te rn o .  
Segundo, que la s  im p o r ta c io n e s  m a n te n d rá n  una r e la c ió n  e s t re c h a  con  la  
a c t iv id a d  económ ica  in t e r n a ,  l o  c u a l o f r e c e  un m ercado cada ve z  más im p o r ta n te  
p a ra  la s  e x p o r ta c io n e s  de lo s  p a ís e s  in d u s t r i a le s .  T e rc e ro ,  que e l  d é f i c i t  
e x te rn o  c o n t in ú a  s ie n d o  un f a c t o r  de e s tra n g u la m ie n to  d e l  d e s a r r o l lo  económ ico  
r e g io n a l ,  cuyo  f in a n e ia m ie n to  a p ro p ia d o  es in d is p e n s a b le  p a ra  s o s te n e r  e l  
c r e c im ie n to  p o s tu la d o .
Dada la  e s tre c h a  v in c u la c ió n  e n t r e  la s  im p o r ta c io n e s  y  e l  n i v e l  de la  
a c t iv id a d  económ ica  in t e r n a ,  se t ie n e  que un  c r e c im ie n to  in s u f i c i e n t e  de la s  
e x p o r ta c io n e s  l i m i t a  s e r ia m e n te  la  c a p a c id a d  p a ra  im p o r ta r  de la  r e g ió n  y  con  
e l l o  la  ta s a  de c r e c im ie n to  económ ico  g e n e r a l.  A s í ,  e l  d é f i c i t  e x te rn o  
c o n t in ú a  re p re s e n ta n d o  una c o n d ic ió n  l i m i t a t i v a  d e l d e s a r r o l lo  económ ico  
r e g io n a l .  P o r e l l o  es n e c e s a r io  r e a l i z a r  un  e s fu e rz o  e x t r a o r d in a r io  de 
e x p a n s ió n  de la s  e x p o r ta c io n e s ,  ju n to  a l  s o s te n im ie n to  de una c o r r ie n t e  
a p ro p ia d a  de f in a n c ia m ie n to  e x te rn o ,  c o n s t i tu y e n d o  é s to s  dos r e q u is i t o s  
b á s ic o s  p a ra  c o n s e g u ir  c u m p lir  la s  ta s a s  de c r e c im ie n to  económ ico  p ro y e c ta d a s .
S
_  26  _
C. E l F in a n c ia m ie n to  d e l  d e s a r r o l lo  de A m é rica  L a t in a  en la  década de 
lo s  80
En la  p ró x im a  década e l  f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  c o n t in u a rá  c o n s t i tu y e n d o  un 
f a c t o r  de apoyo de suma im p o r ta n c ia  p a ra  e l  d e s a r r o l lo  de A m é rica  L a t in a .  Las 
p ro y e c c io n e s  m acroeconóm icas in d ic a n  que es p ro b a b le  que la  b re c h a  f in a n c ie r a  
e x te rn a  de lo s  p a ís e s  la t in a m e r ic a n o s  s ig a  aum entando, p r in c ip a lm e n te  como 
r e s u l ta d o  de la  e x p a n s ió n  d e l d é f i c i t  en e l  in te r c a m b io  de b ie n e s  y  s e r v ic io s  
y  d e l in c re m e n to  de lo s  re e m b o lso s  de lo s  p ré s ta m o s  e x te rn o s .  R e s o lv e r  e s ta  
b re c h a  es una c o n d ic ió n  n e c e s a r ia  p a ra  s o s te n e r  e l  c r e c im ie n to  económ ico  
p o s tu la d o  en la  r e g ió n .  S in  em bargo, en ra z ó n  de la  e s tre c h a  in te rd e p e n d e n c ia  
económ ica  in t e r n a c io n a l  y  c o n s id e ra n d o  la  im p o r ta n c ia  c r e c ie n te  de A m é rica  La 
t i n a ,  como m ercado y  como fu e n te  de una a m p lia  v a r ie d a d  de m a te r ia s  p r im a s , la  
c o n s e c u c ió n  d e l  c r e c im ie n to  económ ico  r e g io n a l  ta m b ié n  o f r e c e  b e n e f ic io s  
ta n g ib le s  a lo s  p a ís e s  in d u s t r ia le s  y  a l  r e s t o  de la  com un idad in t e r n a c io n a l .
V a r io s  son lo s  f a c to r e s  que a c tú a n  en la  d e te rm in a c ió n  de la  b re c h a  
f in a n c ie r a  e x te rn a ,  a lg u n o s  de e l l o s  endógenos de la s  econom ías 
la t in o a m e r ic a n a s ,  o t r o s  y  muy im p o r ta n te s  re sp o n d e n  a l  cam bio  de la  e s t r u c tu r a  
y  fu n c io n a m ie n to  de la  econom ía in t e r n a c io n a l .  La s ig u ie n te  es una m era 
e n u m e ra c ió n  de lo s  p r in c ip a le s  f a c to r e s :  ( i )  l a  b re c h a  e n t r e  la  in v e r s ió n
in te r n a  b r u ta  y  e l  a h o r ro  n a c io n a l ,  que r e f l e j a  la s  n e c e s id a d e s  de re c u rs o s  
r e a le s  v in c u la d a s  con e l  m ayor e s fu e rz o  de a c u m u la c ió n  de c a p i t a l  y  de 
d e s a r r o l lo  e co n ó m ico ; ( i i )  l a  demanda de fo n d o s  p a ra  e l  a ju s te  y 
f in a n c ia m ie n to  de b a la n z a  de p a g o s , c o m p a t ib le  con e l  s o s te n im ie n to  de un 
c re c im ie n to  económ ico  e s ta b le ;  ( i i i )  l a  c a rg a  c r e c ie n te  d e l s e r v ic io  de la  
deuda e x te rn a ,  r e s u l t a n t e  de l a  e x p a n s ió n  de la s  o b l ig a c io n e s  f in a n c ie r a s  
e x te rn a s  y  d e l  d e t e r io r o  en sus c o n d ic io n e s  de in t e r é s  y  p la z o ,  y  ( i v )  una 
c a te g o r ía  in te g ra d a  p o r  v a r io s  fa c to r e s  de t r a y e c t o r ia  v a r ia b le ,  e n t r e  lo s  que 
se t ie n e  la  demanda de fo n d o s  p a ra  e x p a n d ir  lo s  a c t iv o s  b ru to s  de la s  re s e rv a s  
m o n e ta r ia s  in te r n a c io n a le s ,  e l  in c re m e n to  de lo s  p a s iv o s  re la c io n a d o s  
p r in c ip a lm e n te  con  la s  o b l ig a c io n e s  c o m e rc ia le s ,  y  lo s  m o v im ie n to s  de 
c a p i t a le s  a c o r to  p la z o  re la c io n a d o s  con o p e ra c io n e s  de a r b i t r a j e  y  m o tiv o s  
e s p e c u la t iv o s .  En e s te  e s tu d io  se p r e s ta  e s p e c ia l  a te n c ió n  a lo s  t r e s  
p r im e ro s  fa c to r e s  s e ñ a la d o s , s o b re  lo s  c u a le s  se d is p o n e  de a n te c e d e n te s  que 
c a r a c te r iz a n  su t r a y e c t o r ia  en e l  pasado y  que p e rm ite n  p o s tu la r  su c u rs o  
e s p e ra d o  en e l  f u t u r o .
P a ra  A m é rica  L a t in a ,  la  b re c h a  b r u ta  de f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  "Q J  
( e q u iv a le n te  a la  e n tra d a  b r u ta  g lo b a l  de f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  r e c ib id o )
1 2 /  Es ig u a l  a l a  suma d e l d é f i c i t  e x te rn o  ( v e r  c u a d ro  7 ) más lo s  pagos de 
a m o r t iz a c ió n  de la  deuda e x te rn a  ( v e r  C uadro  8 ) .
-  27 -
Cuadro 8 •  Tendencias y P royecc iones d e l F in a n c ia m ie n to  y la  Deuda E xte rna
(p o rc e n ta je s )
1961-65 1966-70 1971-75 1976-80 1981-85 1986-90
Am érica L a t in a
1. Brecha b ru ta  de f in a n c ia m ie n to  
e x te rn o  (BFE)
(a ) R e lac ión  BFE/PNB 1,6 2 ,9 5 ,1 7 ,9 8 ,2 6 ,9
Deuda e x te rn a  (DEX)
(a ) R e la c ió n  DEX/PNB 12,8 13,9 16,9 28,0 30,4 27,8
S e rv ic io  deuda e x te rn a  (SDEX) 
In te re s e s  ( I )  y A m o rtiza c io n e s  (A) 
(a ) R e la c ió n  I/PNB 0 ,4 0 ,5 0 ,7 2 ,1 3 ,1 2 ,4
(b )  R e la c ió n  I /X 3 ,4 3 ,4 5,9 16,8 21,1 16,6
(c )  R e la c ió n  (A+I)/PNB 1,9 1 ,8 1,9 5 ,7 8 ,0 6 ,7
(d )  R e la c ió n  (A + l) /X 15,4 12,8 16,7 47 ,1 56,0 46,7
Países de lo s  Grupos A y B 
1 . Brecha b ru ta  de f in a n c ia m ie n to
e x te rn o  (BFE)
(a ) R e lac ión  BFE/PNB 1,1 2 ,5 4 ,9 7 ,8 7 ,8 6 ,2
Deuda e x te rn a  (DEX)




S e rv ic io  deuda e x te rn a  (SDEX) 
In te re s e s  ( I )  y A m o rtiza c io n e s  (A) 
(a ) R e la c ió n  I/PNB 0 ,4 0 ,5 0 ,7 2 ,1 3,1 2,3
(b )  R e la c ió n  I /X 3 ,4 3 ,9 7 ,0 20,4 24,8 18,4
(c )  R e la c ió n  (A+I)/PNB 2 ,0 1 ,8 1,9 5 ,9 8 ,4 6 ,8
(d )  R e la c ió n  (A + l) /X 15,3 14,9 19,4 57,4 66,8 53,5
P aíses de lo s  Grupos C y D
1. Brecha b ru ta  de f in a n c ia m ie n to
e x te rn o  (BFE)
(a ) R e la c ió n  BFE/PNB 5,1 6 ,4 6 ,5 8 ,6 10,8 12,5
Deuda e x te rn a  (DEX)
(a ) R e la c ió n  DEX/PNB 13,7 18,2 24,1 34,0 37,9 55,3
S e rv ic io  deuda e x te rn a  (SDEX) 
In te re s e s  ( I )  y A m o rtiza c io n e s  (A) 
(a ) R e la c ió n  I/PNB 0 ,3 0 ,5 0 ,8 1,6 2 ,0 2 ,7
(b )  R e la c ió n  I /X 1,2 1,7 2 ,8 5 ,9 7 ,4 9 ,8
(c )  R e la c ió n  (A+I)/PN B . 1 ,0 1,5 2 ,4 4 ,2 4 ,3 5 ,7
(d )  R e la c ió n  (A + l) /X 4 ,1 5 ,7 8 ,9 15,4 16,1 20,6
N ota : Para los  años 1981-90 la s  c i f r a s  a b s o lu ta s  p royec tada s  aparecen en e l  Apéndice E s ta d ís t ic o ,  
Cuadros 1 a 3.
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r e g i s t r ó  en lo s  v e in te  años pasados una p ro n u n c ia d a  te n d e n c ia  a sce n d e n te  
(C u a d ro  8 ) .  De US$2.700 m il lo n e s  p o r  año en 1961-65  aum entó a US$15.800 
m i l lo n e s  en 1971-75 y  US$31.500 m i l lo n e s  en 1976-80 ( v a lo r e s  e xp re sa d o s  en 
d ó la re s  de p ode r a d q u is i t i v o  de 1 9 7 8 ). P e ro  además de la  d im e n s ió n  a b s o lu ta  
cabe s e ñ a la r  que su s ig n i f i c a c ió n  con re s p e c to  a l  PNB aum entó de un p ro m e d io  
de 1 ,6  p o r  c ie n to  en 1961-65 a 5 ,1  p o r  c ie n to  en 1971-75  y  7 ,9  p o r  c ie n to  en 
1 9 7 6 -8 0 . P a ra  lo s  p a ís e s  de lo s  G rupos A y  B la  g r a v i t a c ió n  de esa b re c h a  
so b re  e l  PNB fu e  menor que en e l  r e s to  de la  r e g ió n ,  p e ro  con una te n d e n c ia  
a sce n d e n te  más p ro n u n c ia d a , a r a í z  d e l c re c im ie n to  económ ico  más in te n s o  y  la  
e v o lu c ió n  d e s fa v o ra b le  d e l d é f i c i t  c o r r ie n t e  de b a la n z a  de p a g o s . E n tre  lo s  
p a ís e s  de lo s  G rupos C y  D la  e n tra d a  b r u ta  de re c u rs o s  r e c ib id o s  aum entó de 
un p ro m e d io  de 5 ,1  p o r  c ie n to  d e l PNB en 1961-65  a 6 ,5  p o r  c ie n to  en 1971-75  y  
8 ,6  p o r  c ie n to  en 1 9 7 6 -8 0 .
La e x p e r ie n c ia  la t in o a m e r ic a n a  de lo s  v e in te  años pasados o f r e c e  una 
i l u s t r a c ió n  m a n i f ie s ta  de la  c o n t r ib u c ió n  de lo s  re c u rs o s  e x te rn o s  a l  lo g r o  de 
m ontos de in v e r s ió n  y  ta s a s  de c r e c im ie n to  económ ico  m ayores a lo  p e r m it id o  
p o r  e l  in c re m e n to  d e l  a h o r ro  n a c io n a l .  S in  em bargo, en esa  e x p e r ie n c ia  
c o n v ie n e  d i s t i n g u i r  dos fa s e s  p r in c ip a le s ,  en la s  que lo s  f a c to r e s  d e te rm i 
n a n te s  de la  demanda de f in a n e ia m ie n to  e x te rn o  son d i s t i n t o s .  La i d e n t i f i c a  
c ió n  de esos fa c to r e s  es im p o r ta n te  p a ra  e l  a n á l i s i s  de sus im p lic a c io n e s  
f u t u r a s .
E n tre  com ienzos de lo s  años s e s e n ta  y m ed iados de lo s  s e te n ta ,  la  m a y o ría  
de lo s  p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s  a c e le ra ro n  e l  c re c im ie n to  económ ico  y  la  
in v e r s ió n ,  en muchos casos a n iv e le s  s in  p re c e d e n te s . J u n to  a e l l o  se 
m e jo ra ro n  lo s  s is te m a s  de fo r m u la c ió n  y a d m in is t r a c ió n  de p o l í t i c a  económ ica  
en g e n e ra l y  de in te rm e d ia c ió n  y a s ig n a c ió n  de re c u rs o s  f in a n c ie r o s  en 
p a r t i c u l a r .  Como r e f l e j o  de e s to s  p ro g re s o s , e l  a h o r ro  n a c io n a l m o s tró  una 
te n d e n c ia  a sce n d e n te  en la  m a y o ría  de lo s  p a ís e s ,  no o b s ta n te  lo  c u a l su m onto 
r e s u l t ó  i n s u f i c ie n t e  p a ra  a te n d e r  lo s  m ayores y  v a r ia d o s  r e q u e r im ie n to s  de 
re c u rs o s  de la  a c u m u la c ió n  de c a p i t a l  y d e l  p ro g re s o  te c n o ló g ic o .  D u ra n te  
e s te  p e r ío d o  la  t r a n s fe r e n c ia  de re c u rs o s  e x te rn o s ,  en c o n d ic io n e s  f in a n c ie r a s  
en g e n e ra l a p ro p ia d a s , p e r m i t ió  com p lem en ta r e l  a h o r ro  in te r n o  y  e l  in g re s o  
c o r r ie n t e  de d iv is a s  con  una g r a v i t a c ió n  m oderada so b re  la  c a p a c id a d  de 
e n deu dam ien to  e x te r n o .  Como lo  r e v e la  la  e v o lu c ió n  de la  e s t r u c tu r a  d e l f l u j o  
b r u to  de f in a n e ia m ie n to  e x te rn o  r e c ib id o ,  e l  a p o r te  de re c u rs o s  a la r g o  p la z o  
m o v i l iz a d o  desde fu e n te s  o f i c i a l e s  ( b i l a t e r a le s  y m u l t i l a t e r a le s )  y  p r iv a d a s  
(p o r  m ed io  de in v e r s ió n  d i r e c t a ,  bonos y  c r é d i t o s  de p ro v e e d o re s )  c o n s t i t u y ó  
una p ro p o rc ió n  p re d o m in a n te  d e l f l u j o  t o t a l ,  d e l  85 p o r  c ie n to  en p ro m e d io  
d u ra n te  la  década de lo s  s e s e n ta  y  de c e rc a  d e l 60 p o r  c ie n to  en 1971-75  
(C u a d ro  9 ) .
La deuda p ú b l ic a  e x te rn a  de lo s  p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s ,  v a lo ra d a  en 
d ó la re s  de p o d e r a d q u is i t i v o  de 1978, aum entó de US$16.000 m i l lo n e s  en 1960 a 
US$35.000 m i l lo n e s  en 1970 y  a ap rox im ada m e n te  $146 .0 00  m i l lo n e s  h a c ia  f in e s
-  29  -
Cuadro 9 . A m é rica  L a t in a  \J  : e n tra d a  b r u ta  de 
f in a n c ia m ie n to  e x te rn o ,  1961-1979 
(P o r c e n ta je s )
1961-65 1966-70 1971-75 1976-79
I .  F lu jo  b r u to  p ú b l ic o 5 6 ,0 4 2 ,9 2 8 ,0 1 5 ,4
A. M u l t i l a t e r a l 1 9 ,4 1 8 ,0 1 5 ,3 9 ,4
1 . D e s a r r o l lo 1 2 ,8 13 ,8 1 2 ,2 7 ,0
2 . C o m p e n sa to rio 6 ,6 4 ,2 3 ,1 2 ,4
B. B i l a t e r a l 3 6 ,6 2 4 ,9 12 ,7 5 ,9
1. E s ta d o s  U n idos 3 1 ,0 2 1 ,3 8 ,1 2 ,6
2 . O tro s  P a ís e s  1J 5 ,6 3 ,6 4 ,6 3 ,3
I I . F l u j o  b r u to  p r iv a d o 4 4 ,0 5 7 ,1 7 2 ,0 8 4 ,6
A. P ro ve e d o re s 12 ,5 1 6 ,6 9 ,2 7 ,5
B . Bancos —! 1 3 ,2 17 ,3 4 0 ,1 5 9 ,7
C. Bonos 4 ,0 3 ,7 3 ,8 6 ,5
D. In v e r s ió n  D ir e c ta 14 ,3 19 ,5 18 ,9 1 0 ,9
T o ta l 100 ,0 100 ,0 100 ,0 10 0 ,0
1_/ P a íse s  m iem bros d e l BID y  o rg a n ism o s  s u b re g io n a le s .
2 /  P a íse s  s o c ia l i s t a s  y  p a ís e s  m iem bros de la  OCDE, e x c e p to  E s ta d o s  U n id o s . 
3 / In c lu y e  c r é d i t o s  p o r  n a c io n a l iz a c io n e s .
4 /  Además in c lu y e  o t r a s  in s t i t u c io n e s  f in a n c ie r a s  d i s t i n t a s  de b a n co s .
F u e n te : F in a n c ia m ie n to  E x te rn o  de lo s  P a ís e s  de A m é rica  L a t in a  ( S ín te s is
E s t a d í s t ic a ) .  D ic ie m b re  de 1979 y  D ic ie m b re  de 1980.
1
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de 1979. S in  em bargo, e l  m onto  de la  deuda e x te rn a  t o t a l ,  con in c lu s ió n  de 
lo s  p a s iv o s  p r iv a d o s  s in  g a r a n t ía  o f i c i a l ,  se e s t im a  que a s c e n d e ría  a una 
c i f r a  c e rc a n a  a US$200.000 m i l lo n e s  en 1979. La c a rg a  d e l s e r v ic io  de la  
deuda e x te rn a  c r e c ió  en v a lo r e s  a b s o lu to s ,  p e ro  su in c id e n c ia  so b re  lo s  
in g re s o s  p o r  e x p o r ta c io n e s  se m an tuvo  en una p ro p o rc ió n  de a lre d e d o r  d e l  14 
p o r c ie n to  en lo s  años s e s e n ta  y aum entó s ó lo  a l  17 p o r  c ie n to  en 1971-75  
(C uad ro  8 ) .
En ca m b io , en e l  q u in q u e n io  1976-80  e l  c r e c im ie n to  económ ico  r e g io n a l  
d e c l in ó  y la  in v e r s ió n  s ó lo  en 1978 lo g r ó  s u p e ra r  lo s  n iv e le s  a n te r io r e s  a 
1975. D u ra n te  e l  p e r ío d o  p e r s i s t i ó  un e le v a d o  d é f i c i t  de b a la n z a  de pagos y 
una p a r te  p re d o m in a n te  d e l c r e c ie n te  f in a n c ie r o  e x te rn o  r e c ib id o  pasó a s e r 
a b s o rb id a  p o r la s  n e c e s id a d e s  de a ju s te  de b a la n z a  de p agos . A su v e z , la  
te n d e n c ia  a l  cam bio  en la  c o m p o s ic ió n  d e l f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  se a c e n tu ó  
in te n s a m e n te , como r e f l e j o  ta n to  de la s  nueva c o n d ic io n e s  im p e ra n te s  en e l  
s is te m a  f in a n c ie r o  in t e r n a c io n a l  como p o r  la  n a tu ra le z a  y  u rg e n c ia  de la s  
n e c e s id a d e s  f in a n c ie r a s  de la  r e g ió n .  Aunque una p a r te  im p o r ta n te  de la  
b re c h a  f in a n c ie r a  o b e d e c ió  a un d é f i c i t  e x t r a o r d in a r io  de b a la n z a  de p a g o s , la  
p o rc ió n  de lo s  c r é d i t o s  c o m p e n s a to r io s  en la  e n tra d a  b r u ta  t o t a l  de 
f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  r e c ib id o  p o r  la  r e g ió n  c o n t in u ó  d is m in u y e n d o , co n fo rm e  
a una s o s te n id a  te n d e n c ia  d e c l in a n te  en lo s  q u in c e  años a n t e r io r e s ,  h a s ta  
c o n s t i t u i r  una p ro p o rc ió n  m ed ia  de so la m e n te  2 ,4  p o r  c ie n to  d e l in g re s o  b r u to  
de f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  (C uad ro  9 ) .  Los bancos p r iv a d o s  in t e r n a c io n a le s ,  
cuya c o n t r ib u c ió n  a l  r e c i c l a j e  m o n e ta r io  y  a la  e s ta b i l id a d  d e l s is te m a  
f in a n c ie r o  in t e r n a c io n a l  ha s id o  a m p lia m e n te  re c o n o c id a ,  p a s a ro n  a c o n s t i t u i r  
la  p r in c ip a l  fu e n te  f in a n c ie r a  e x te rn a  de la  r e g ió n .  Su in c id e n c ia  en la  
e n tra d a  b r u ta  de f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  a s c e n d ió  a una p ro p o rc ió n  m ed ia  d e l 60 
p o r  c ie n to  en 1 9 7 6 -7 9 , en c o m p a ra c ió n  a una c i f r a  de a lre d e d o r  d e l  15 p o r  
c ie n to  en la  década de lo s  s e s e n ta  y  d e l 40 p o r  c ie n to  en 1 9 7 1 -7 5 . Los 
re c u rs o s  s u m in is t ra d o s  a la  r e g ió n  p o r  la s  fu e n te s  f in a n c ie r a s  o f i c i a l e s  
p rá c t ic a m e n te  se e s ta n c a ro n  en v a lo re s  n o m in a le s  a p a r t i r  de 1975 , con una 
c a íd a  a b ru p ta  de la  c o n t r ib u c ió n  b i l a t e r a l  de lo s  E s ta d o s  U n id o s , en ta n to  que 
la  in v e r s ió n  p r iv a d a  d i r e c t a  e x t r a n je r a  ta m b ié n  r e g is t r ó  una e v o lu c ió n  
s e m e ja n te , in c lu s iv e  una f u e r t e  c o n t r a c c ió n  en 1976
Como r e f l e j o  de lo s  cam bios en la  e s t r u c tu r a  d e l f in a n c ia m in to  e x te rn o  y 
de la s  c o n d ic io n e s  c o m p a ra tiv a m e n te  o n e ro sa s  de lo s  c r é d i t o s  b a n c a r io s ,  e l  
s e r v ic io  de la  deuda e x te rn a  aum entó o s te n s ib le m e n te ,  l le g a n d o  a re p re s e n ta r  
un 47 p o r  c ie n to  de la s  e x p o r ta c io n e s  de la  r e g ió n  en e l  q u in q u e n io  1 9 7 6 -8 0 .
Las e s ta d í s t ic a s  c o r re s p o n d ie n te s  a lo s  m ontos a b s o lu to s  de e n tra d a  
b r u ta  de f in a n e ia m ie n to  e x te rn o  a p a re ce n  re p ro d u c id a s  en e l  A p é n d ice  
E s ta d í s t ic o ,  C uadro 4 .
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E s ta  p ro p o rc ió n  fu e  to d a v ía  más e le v a d a  e n t r e  lo s  p a ís e s  de lo s  g ru p o s  A y  B, 
e q u iv a le n te  a l  57 p o r  c ie n t o .  En e l  r e s to  de lo s  p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s ,  
e n t r e  lo  que e x i s t i ó  una d iv e r s id a d  de e x p e r ie n c ia s ,  e l  s e r v ic io  de la  deuda 
e x te rn a  re p re s e n tó  una c a rg a  m oderada de ta n  s ó lo  un 15 p o r  c ie n to  en 
1 9 7 6 -8 0 , e q u iv a le n te  a t r e s  veces  la  p ro p o rc ió n  m ed ia  de la  década de lo s  
s e s e n ta .
La e v o lu c ió n  de la  c a rg a  d e l s e r v ic io  de la  deuda e x te rn a  s o b re  lo s  
in g re s o s  p o r  e x p o r ta c io n e s  se ha c o n v e r t id o  nuevam ente en un  f a c t o r
l i m i t a t i v o  d e l c r e c im ie n to  p o te n c ia l  d e l f in a n e ia m ie n to  e x te rn o  en e l
f u t u r o .  A p a r te  d e l  p o s ib le  a l i v i o  que p o d r ía  e s p e ra rs e  de un d e s a r r o l lo  
e x c e p c io n a lm e n te  r á p id o  de la s  e x p o r ta c io n e s ,  en e l  á re a  de la s  p o l í t i c a s  de 
f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  p a re ce  u rg e n te  a v a n za r en l a  fo rm u la c ió n  y  a p l ic a c ió n  
de m ed idas de p o l í t i c a  q u e , p o r  una p a r te ,  d is m in u y a n  la  demanda de 
f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  y  m e jo re n  la  e f i c ie n c ia  en e l  uso  de lo s  re c u rs o s  
e x te rn o s  y ,  p o r  la  o t r a ,  r e s t i t u y a n  una c o m p o s ic ió n  y  c o n d ic io n e s  de in te r é s  
y  p la z o s  d e l f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  que te n g a  una m ayor a rm o n ía  con la s  
n e c e s id a d e s  d e l d e s a r r o l lo  y  la  c a p a c id a d  de e ndeu dam ien to  e x te rn o  de la  
r e g ió n .
A p e s a r de la s  d i f i c u l t a d e s  e in c e r t id u m b re  que e n c ie r r a  un e j e r c i c i o  de 
p ro y e c c io n e s  de la s  d im e n s io n e s  f in a n c ie r a s  d e l d e s a r r o l lo  la t in o a m e r ic a n o ,  
es de in te r é s  in d ic a r  lo s  re s u la d o s  más im p o r ta n te s  que a p a re ce n  im p l í c i t o s  
en la s  te n d e n c ia s  g lo b a le s  h a c ia  l a  p ró x im a  d écada . En l a  p ro y e c c ió n  de la  
b re c h a  b r u ta  de f in a n c ia m ie n to  e x te rn o  (C u a d ro  8 ) ,  ju n to  a la s  c o n d ic io n e s  
s u p u e s ta s  con r e la c ió n  a l  d e s e n v o lv im ie n to  d e l c o m e rc io  e x t e r io r  en lo s
p ró x im o s  a flo s , hay  dos fa c to r e s  que asumen s ig n i f i c a c ió n  e s p e c ia l .  Uno se
r e la c io n a  con la s  d is p o n ib i l id a d e s  de fo n d o s  a c c e s ib le s  a A m é rica  L a t in a .  A l 
re s p e c to  se com pa rte  la s  e x p e c ta t iv a s  so b re  la  c o n t in u id a d  de lo s  e xce d e n te s  
m o n e ta r io s  a l  n iv e l  de la  econom ía m u n d ia l y  se supone que su d is p o s ic ió n  se 
h a rá  en té rm in o s  se m e ja n te s  a la  e x p e r ie n c ia  de lo s  aflos r e c ie n te s .  Sobre 
e s ta s  bases se supone que A m é rica  L a t in a  no s u f r i r á  r e s t r ic c io n e s  p a ra  
m o v i l i z a r  e l  m onto  g lo b a l  de re c u rs o s  n e c e s a r io s .  E l segundo f a c t o r  se 
r e f i e r e  a la  c o m p o s ic ió n  y  c o n d ic io n e s  de in t e r é s  y  p la z o s  d e l  f in a n c ia m ie n to  
e x te rn o  r e q u e r id o .  Una p r im e ra  a p ro x im a c ió n  d e l e j e r c i c i o  de p ro y e c c io n e s  se 
basa en e l  s u p u e s to  t e n t a t i v o  de m a n te n e r c o n s ta n te  en la  p ró x im a d a  década 
ta n to  la  e s t r u c tu r a  como la s  c o n d ic io n e s  f in a n c ie r a s  d e l f in a n c ia m ie n to  
e x te rn o  r e c ib id o  en lo s  ú l t im o s  a flo s . Con re s p e c to  a l  ende u d a m ie n to  con lo s  
bancos p r iv a d o s  in t e r n a c io n a le s ,  se a d o p tó  una ta s a  de in t e r é s  g lo b a l  
a ju s ta b le ,  e q u iv a le n te  a la  suma de la  ta s a  de i n f l a c i ó n  más dos a t r e s  
p u n to s  de c o s to  r e a l .
Sobre la s  bases r e f e r id a s ,  se e s t im ó  que la  b re c h a  f in a n c ie r a  e x te rn a  de 
A m é rica  L a t in a ,  v a lo ra d a  en d ó la re s  de 1978, a u m e n ta r ía  de US$42.000 m il lo n e s  
en 1981 a c e rc a  de US$53.000 m il lo n e s  en 1990 . En e s to s  t o t a le s  se in c lu y e  
una e x p a n s ió n  m oderada de la  b re c h a  de lo s  p a ís e s  de lo s  G rupos A y  B , de
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US$37.000 m i l lo n e s  en 1981 a US$42.000 m i l lo n e s  en 1990 , y  un in c re m e n to  
co m p a ra tiv a m e n te  más rá p id o  de la s  n e c e s id a d e s  f in a n c ie r a s  d e l  r e s to  de lo s  
p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s ,  de US$5.000 m i l lo n e s  en 1981 a US$11.000 m i l lo n e s  en 
1990. S in  em bargo, la  s i g n i f i c a c ió n  de la  b re c h a  f in a n c ie r a  e x te rn a  con 
re s p e c to  a l  PNB d is m in u i r í a  p a ra  la  r e g ió n  en su  c o n ju n to ,  de 8 ,2  p o r  c ie n to  
en 1981-85  a 6 ,9  p o r  c ie n to  en 1 9 8 6 -9 0 , y  en m ayor m ed ida  e n t r e  lo s  p a ís e s  de 
lo s  G rupos A y  B , de 7 ,8  p o r  c ie n to  a 6 ,2  p o r  c ie n to  re s p e c t iv a m e n te .  En 
ca m b io , esa p ro p o rc ió n  a u m e n ta ría  en e l  r e s to  de lo s  p a ís e s  la t in o a m e r ic a n o s  
a 1 0 ,8  p o r  c ie n to  y  1 2 ,5  p o r  c ie n to  en lo s  dos q u in q u e n io s  in d ic a d o s .
De e s ta s  p ro y e c c io n e s , l a  im p l ic a c ió n  que su rg e  como más in q u ie ta n te  
c o n s is te  en la  e v o lu c ió n  de la  c a rg a  d e l s e r v ic io  de la  deuda e x te r n a .  P a ra  
lo s  p a ís e s  de lo s  G rupos A y  B se e s t im a  que la  p ro p o r c ió n  de la s  
e x p o r ta c io n e s  a b s o rb id a  en e l  s e r v ic io  de la  deuda e x te rn a  a u m e n ta r ía  a 67 
p o r  c ie n to  en 1 9 8 1 -8 5 , p a ra  d is m in u i r  a 54 p o r  c ie n to  en e l  q u in q u e n io  
s ig u ie n te .  En e l  r e s to  de lo s  p a ís e s ,  esa p ro p o rc ió n  c o n t in u a r ía  a s c e n d ie n d o  
a 16 p o r  c ie n to  en 1981-85  y  21 p o r  c ie n to  en 1 9 8 6 -9 0 . Las d im e n s io n e s  
a lc a n z a d a s  p o r  e l  s e r v ic io  de la  deuda e x te rn a  y su te n d e n c ia  a in c re m e n ta rs e  
en lo s  p ró x im o s  años ponen en e v id e n c ia  la s  r e s t r ic c io n e s  de b a la n z a  de pagos 
que c o n d ic io n a n  e l  r i tm o  de c r e c im ie n to  económ ico  de la  r e g ió n .  E n tre  la s  
m ed idas de p o l í t i c a  n e c e s a r ia s  p a ra  a l i v i a r  e l  peso d e l  s e r v ic io  de la  deuda 
e x te rn a  y  m a n te n e r e l  r i tm o  de c re c im ie n to  económ ico  p o s tu la d o  en e l  
e j e r c i c i o  de p ro y e c c io n e s ,  cabe d e s ta c a r  la s  s ig u ie n te s :  un d e s a r r o l lo
e x t r a o r d in a r io  de la s  e x p o r ta c io n e s ;  un m e jo ra m ie n to  de la s  c o n d ic io n e s  
f in a n c ie r a s  de la  deuda , m e d ia n te  un r e f in a n c ia m ie n to  de la s  o b l ig a c io n e s  
c o n tra ta d a s  en té rm in o s  o n e ro s o s , y  un m ane jo  r ig u r o s o  d e l nuevo 
ende u d a m ie n to  a f i n  de c a n a l iz a r  lo s  re c u rs o s  a la  a m p lia c ió n  y  m e jo ra m ie n to  
de la  c a p a c id a d  de p ro d u c c ió n  de la  econom ía .
JE C /b w /e g a r 
Mayo 5 1981 
WANG 12971
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C uadro  1. América T,atina: Proyecciones M acroeconómicas ,
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
Producto Nacional Bruto (PNB)
a) Monto (Mil 1. US$ 1978)























Inversión Interna Bruta (I I B )
a) Monto (Mili, US$ 1978)























Exportaciones de Bienes y Servicios (X)
a) Monto (Mil 1, US$ 1978)























Importaciones de Bienes y Servicios 
no Financieros (M)
a) Monto (Mili, US$ 1978)























Déficit E x terno (DE = M+PAFF.X 2/-X)
a) Monto (Mili. US$ 1978)
b) Porcentaje del Producto (DE/PNB)
c) Porcentaje de la Inversión (DE/IIB)
25481
5,8































Brecha Bruta de Financiamiento Externo
(BBFE = DE + A) '¿ J  
a) Monto (Mili. US$ 1978) 44554 41892 40982 421 37 42861 44647 46262 47413 47671 50257 52877
Deuda Externa (DE)
a) Saldo fines de aflo (Mili. US$ 1978)























Servicio de la Deuda ExtPrna 
(S D E )
a) Intereses (I) (Mili. US$ 1978)























c) Intereses más amortizaciones
(SDK = I + A) (")























1/ PAFF.X corresponde a pagos a factores de propiedad de no residentes. Incluye fundamentalmente intereses y utilidades del capital externo.
2 / Para los países de los Grupos A y B del FOE es igual a la suma del déficit corriente de balanza de pagos más las amortizaciones de la
deuda externa.
Fuentes: 1) Grupos A y B del FOE: E G C , proyecciones efectuadas en septiembre y octubre de 1980.
2) Grupos C y D del FOE: ECG, transformación de valores proyectados en diciembre de ly77, según Hipótesis A, del estudio BID,
Desarrollo Económico l.atinoamericano y Necesidades de Financiamiento Externo. Documento Relativo a la V Reposición de Recursos, 
del 27 de abril de 1978.
. JEC /eg ar
WANG - 03531 - Page 1 - 
10-27-80 '
Cuadro 2. Países de los Grupos A y B: Proyecciones Macroeconomicas.
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
Producto Nacional Bruto (PNB)
a) Monto (Mili. US$ 1978)























inversión Interna Bruta (TIB)
a) Monto (Mili. US$ 1978)























Exportaciones de Bienes y Servicios (X)
a) Monto (Mili. US$ 1978)






1 2 , 1  








1 2 , 8
6 , 8
66428 

















Importaciones de Bienes y Servicios 
no Financieros (M)
a) Monto (Mili. US$ 1978)























Déficit Externo (DE = M^AFF.X i^-X)
a) Monto (Mili. USÍ 1978)
b) Porcentaje del Producto (DE/PNB)


































Brecha Rruta de Financi amiento Extprno
a) Monto (Mili. US$ 1978) Ü 39556 36523 35203 35918 36134 37369 38353 38780 38251 39988 41655
Deuda Externa (DE)
a) Saldo fines de abo (Mili. US$ 1978)























Servicio de la Deuda Externa 
(SDE)
a) Intereses (T) (Mili. US$ 1978)























c) Intereses más amortizaciones
(SDE = I + A) (")
d) Porcentaje exportaciones (SDE/X)
38541





















1/ PAFEX corresponde a pagos a factores de propiedad de no residentes. Incluye fundamentalmente intereses y utilidades del capital externo. 
2/ Igual a la suma del déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos más las amortizaciones de la deuda externa.
Fuente: Cálculos basados en proyecciones efectuadas por ECO en septiembre y octubre de 1980.
JEC/egar
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Cuadro 3. Países de los Grupos C y D: Proyecciones Macroeconomicas.
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
1. Producto Nacional Bruto (PNB)
a) Monto (millones de US$1978)
b) Variación anual (Z)
2. Inversión Interna Bruta (IIB)
a) Monto (Mi 11• de US( 1178)
b) Porcentaje del Producto (IIB/PNB)
3. Exportaciones de Bienes y 
Servicios (X)
a) Monto (Mili, de US$ de 1178)
b) Porcentaje del producto (X/PNB)
49.561,0 52.257,2 55.100,1 58.098,8 61.261,0 64.596,5 68.114,4 71.824,8 75.738,3 79.866,1 84.219,8
5.4 5.4 5.4 5.4 5.4 5.4 5.4 5.4 5.(i 5.5 5.5
11.783,5 12.740,2 13,777,5 14.905,7 16.131.4 17.466,6 18.918,7 20.393,2 22.215,3 24.082,8 26.119,7
23.8 24.4 25.0 25.7 26.3 27.0 27.8 28.6 29.3 30.2 31.0
13.079,6 13.864.4 14.696,4 15.578,1 16.512,7 17.503,4 18.553,7 19.666,9 20.846,6 22.177,5 23.423,2
26.4 26.5 26.7 26.8 27.0 27.1 27.2 27.4 27.5 27.8 27.8
4. Importaciones de Bienes y
Servicios no financieros (M)
a) Monto (Mili, de UD$ de 1178)























5. Déficit Externo de 
(DE-M+PAFEX 1/ -X)
a) Monto (Mili de US de 1978) 3.870,2 4.185,6 4.519,7 4.882,5 5.274,8 5.704,0 6.168,1 6.667,9 7.202,3 7.773,4 8.398,3
b) Porcentaje del Producto (DE/PNB) 7.8 8.0 8.2 8.4 8.6 8.8 9.1 9.3 9.5 9.7 10.0
c) Porcentaje de la inversión (DE/IIB) 32.8 32.9 32.8 32.8 32.7 32.7 32.6 32.7 32.4 32.3 32.2
6. Brecha Bruta de Financiamiento 
Externo (BBFE). (BBFE-DE+A) 
a) Monto (Mili de USt de 1978) 4.998,1 5.369,2 5.778,5 6.219,4 6.726,8 7.278,3 7.908,8 8.632,5 9.419,7 10.268,6 11.221,5
7. Deuda Pública Externa (DPE)
a) Saldo fines aflo (Mili US$1978)























8. Servicio de la Deuda Pública Externa (SDPE)
a) Intereses (I) (Mili USÍ 1978) 834,1 921,4 1.017,3 1.132,2 1.263,2 1.420,3 1.600,1 1.798,4 2.027,2 2.281,4 2.561,1
b) Amortización (A) (") 1.127,8 1.183,7 1.258,8 1.335,9 1.451,9 1.574,3 1,740,7 1,964,6 2,217,5 2,495,2 2,823,2
c) Intereses mds amortizaciones (SDPE/X) (") 1.961,9 2.105,1 2.276,1 2,468,1 2.715,1 2.994,6 3.340,8 3.763,0 4.244,7 4.776,6 5.384.3
d) Porcentsje exportsc. (SDPE/X) 15.0 15.2 15.5 15.8 16.4 17.1 18.0 19.1 20.4 21.5 23.0
1/ PAFEX corresponde s pegos s factores de propiedad de no residentes. Incluye fundamentalmente intereses y utilidades del capital externo.
Fuente: Transformación de valores proyectados en diciembre de 1977, según la Hipótesis A del estudio: BID, Desarrollo Económico Latinoamericano y 




Cuadro 4. América Latina : entrada bruta de finaneiamiento externo, 1970-1979
(Millones de dólares)
1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
I .  F lu jo  b ru to  p ú b l ic o 2199.8 1963 .4 2209 .0 2421 .5 3775.9 4216 .6 4 465 .9 3650.3 4 3 3 9 .0 4747 .9
A. M u l t i l a t e r a l 950 .6 1105.7 1330.6 1272.3 1869.2 2249 .0 2863.6 2121 .2 2477 .2 3073 .6
1 . D e s a r ro l lo 826 .4 93 2 .2 1012.9 1181 .6 1490.9 1536.0 1478.5 1934.5 2245 .3 2438.1
2 . C om pensa to rio 124.2 173.5 317 .7 9 0 .7 378 .3 713 .0 1385.1 186.7 23 1 .9 635 .1
B. B i l a t e r a l 1249.2 857 .7 878 .4 1149.2 1906.7 1967.6 1602.3 1529.1 1861 .8 1674.3
1 . Estados U n idos 1014.0 66 1 .6 591 .9 7 5 4 .4 1077.3 996 .8 833 .8 668 .7 61 2 .8 718 .3
2 . O tro s  P a íses  U 235.2 196.1 286 .5 39 4 .8 829 .4 97 0 .8 768.5 86 0 .4 1249 .0 956 .0
I I . F l u j o  b ru to  p r iv a d o ^ ./ 3363.4 410 7 .0 483 9 .0 7997 .6 9961.5 12264.7 16915.1 19704.6 30285 .2 33682.5
A. P roveedo res 1087.6 634 .2 838 .8 1016.4 841 .8 1270.2 1706.3 2114 .3 347 9 .8 1162.2
B. Bancos 1068.4 1681.0 2606 .2 43 8 2 .2 6810.6 7322 .6 12560.6 11849.5 20404 .3 27049.6
C. Bonos 130.0 238 .6 44 9 .3 31 3 .4 549 .0 290 .8 749 .5 2598 .0 2907 .4 1207.7
D. In v e rs ió n  D ir e c ta 1077.4 1553.2 944 .7 2285 .6 1760.1 3381 .1 1898.7 3142.8 3493.7 4263 .0
T o ta l 5563.2 6070 .4 7048.0 10419 .1 13737.4 16481.3 21381 .0 23354 .9 34624 .2 38430 .4
1 / P a íses  m iem bros d e l B1D y o rgan ism os s u b re g io n a le s .
2 /  P a íses  s o c ia l is t a s  y  p a íse s  m iem bros de la  OCDE, e x c e p to  E stados U n id o s .
3 /  In c lu y e  c r é d i to s  po r n a c io n a liz a c io n e s .
4 /  Además in c lu y e  o t ra s  in s t i t u c io n e s  f in a n c ie r a s  d i s t i n t a s  de bancos .
F u e n te : F in a n c ia m ie n to  E x te rn o  de lo s  P a íses  de A m érica  L a t in a  ( S ín te s is  E s t a d í s t ic a ) .  D ic ie m b re  de 1979
y  d ic ie m b re  de 1980.
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Cuadro 4(a). América Latina 1/: entrada bruta de finaneiamiento externo, 1970-1979
(Millones de dólares)
1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969
I .  F lu jo  b r u to  p ú b l ic o 1473 .5 1284 .4 1703 .1 1495 .5 1731 .3 1768 .4 15 6 8 .4 1930 .9 1724 .1
A . M u l t i l a t e r a l 4 5 5 .6 309 .9 6 4 6 .9 5 1 0 .5 7 8 6 .4 6 4 6 .9 6 3 7 .5 8 2 3 .5 8 6 6 .0
1 . D e s a r r o l lo 10 8 .2 2 1 4 .2 4 1 5 .4 4 4 8 .0 6 3 9 .2 4 7 2 .9 5 0 7 .6 5 4 6 .2 6 8 8 .9
2 . C o m p e n sa to rio 3 4 7 .4 9 5 .7 2 3 1 .5 6 2 .5 147 .2 174 .0 129 .9 2 7 7 .3 177 .1
B . B i l a t e r a l 1017 .9 9 7 4 .5 1 0 5 6 .2 9 8 5 .0 9 4 4 .9 1121 .5 9 3 0 .9 1107 .4 85 8 .1
1 . E s ta d o s  U n idos 9 1 5 .1 8 0 9 .4 8 8 6 .1 8 0 4 .1 7 9 9 .1 9 9 2 .6 7 4 1 .0 1011 .6 7 3 1 .5
2 . O tro s  P a íse s  U 102 .8 165.1 17 0 .1 1 8 0 .9 14 5 .8 128 .9 189 .9 9 5 .8 126 .6
I I . F l u j o  b r u to  p r iv a d o ^ / 113 7 .3 1168.0 9 0 1 .8 1362 .7 1490 .0 1411 .9 216 5 .4 2 6 3 0 .4 321 0 .1
A . P ro v e e d o re s 3 2 7 .3 513 .5 2 0 7 .8 3 4 9 .6 2 9 0 .8 3 8 9 .4 7 9 5 .3 6 5 4 .6 77 5 .2
B . Bancos 2 7 5 .3 2 72 .7 3 3 2 .4 5 1 1 .6 4 3 4 .0 4 1 9 .9 7 2 4 .0 6 5 0 .2 9 9 9 .0
C. Bonos 123 .9 114 .3 4 7 .2 7 9 .1 187 .1 110 .1 128 .7 2 7 9 .6 150 .0
D. I n v e r s ió n  D ir e c ta 4 1 0 .8 2 67 .5 3 1 4 .4 4 2 2 .4 5 7 8 .1 4 9 2 .5 5 1 7 .4 1046 .0 1285 .9
T o ta l 2 6 1 0 .8 24 5 2 .4 2 6 0 4 .9 2 8 5 8 .2 3 2 2 1 .3 3 1 8 0 .3 3 7 3 3 .8 4 5 6 1 .3 4 9 3 4 .2
1 / P a ís e s  m iem bros d e l BID y  o rg a n ism o s  s u b re g io n a le s .
2 /  P a ís e s  s o c ia l i s t a s  y  p a ís e s  m iem bros de la  OCDE, e x c e p to  E s ta d o s  U n id o s .
3 /  In c lu y e  c r é d i t o s  p o r n a c io n a l iz a c io n e s .
4 /  Además in c lu y e  o t r a s  in s t i t u c io n e s  f in a n c ie r a s  d i s t i n t a s  de b a n c o s .
F u e n te : F in a n c ia m ie n to  E x te rn o  de lo s  P a íse s  de A m é rica  L a t in a  ( S ín te s is  E s t a d í s t i c a ) .  D ic ie m b re  de 1979
y d ic ie m b re  de 1980.
RB/egar 13011 Mayo 81

